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Krugman e Wells oferecem um curso complete de Introdugao a Economia para estudantes de 
diversas areas: Economia, Administragao, Erigenharia, Direito, Relagoes Internacionais, Socio- 
logia, Politica, Historia, Geografia, Servigo Social e outras areas. A caracteristica marcante do 
livro e o tratamento abrangente, atual e didatico da Ciencia Economica. Os autores abordam, 
ainda, os temas economicos mais relevantes do mundo atual. 

A Ciencia Economica abarca um conjunto poderoso de instrumentos que e fundamental para o 
entendimento da realidade atual nas suas distintas dimensoes. Estas dimensoes transcendem a 
economia visto que elas envolvem relagoes, estruturas e processos sociais, politicos e institu- 
cionais. 0 proprio mundo da tecnica e o progresso tecnologico sao afetados, em grande medida, 
por interesses economicos. Um dos elementos de distingao do livro e a articulagao entre, de um 
lado, as questoes economicas, e de outro, as questo£s politicas, sociais e institucionais. 

Este livro apresenta, de forma clara e objetiva, conceitos, teorias e modelos que constituem o 
instrumental basico da Ciencia Economica contemporanea. Na parte da Microeconomia, alem da 
discussao sobre mercado, produtores e consumidores, os autores analisam temas de crescente 
importancia na atualidade como incerteza, risco, externalidades, bens publicos e externalidades 
de rede. Na parte da Macroeconomia, uma caracteristica marcante e a apresentagao de uma 
visao global dos principal desenvolvimentos cientificos recentes. Ademais, os autores tratam 
de temas como pobreza, previdencia social, distribuigao de renda, crescimento economico, 
inflagao, funcionamento do Banco Central, uso de politicas macroeconomicas e crises cambiais. 

Evidencia empirica e casos importantes sao bastante usados e servem como exemplos de aplica- 
gao do instrumental cientifico. Exemplos do mundo real no passado recente, como a elevada 
inflagao no Brasil e a crise cambial na Argentina, facilitam o entendimento dos conceitos e dos 
modelos. Para aqueles que estao iniciando seus estudos de Economia ou, entao, que precisam 
dos alicerces solidos desta ciencia, este livro-texto e um instrumento de grande relevancia pela 
sua atualidade, abrangencia e didatismo. 
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Em qualquer lugar, para os alunos iniciantes que todos fomos um dia. 
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Prefacio 


“0 que e preciso acima de tudo e deixar que o signijicado 
escolha as palavras, e nao o caminho contrario 

George Orwell 
Politica e a Lingua Inglesa , 1946 


DE PAUL 

obin e eu gostamos de imaginar que escrevemos este 
livro tendo em mente o conselho de Orwell. Queria- 
mos escrever um tipo de livro diferente, que de tanta 
atengao a tarefa de fazer com que os estudantes enten- 
dam como os modelos economicos se aplicam ao mundo 
real quanto a que e dada aos proprios modelos. Queriamos 
adaptar o principio de Orwell ao preparo de um livro de 
texto de economia: deixar que a finalidade da analise eco¬ 
nomica - conseguir entender melhor o mundo e nao a 
propria mecSnica da analise economica, ditasse o texto. 

Acreditamos que escrever nesse estilo reflete tun com- 
promisso com o leitor - um compromisso de abordar o ma¬ 
terial do ponto de vista de um iniciante, para tornar o mate¬ 
rial divertido e acessivel, tornar a descoberta uma alegria. 
Essa e a parte divertida. Mas acreditamos que ha outra obri- 
gagao igualmente importante para quern quer escrever um 
texto de principios de economia. A economia e um instru- 
mento muito poderoso. Muitos de nos que somos econo- 
mistas comegamos em outras disciplinas (eu comecei em 
historia, Robin em quimica). E nos apaixonamos por eco¬ 
nomia por acreditar que ela oferece uma visao coerente que 
nos da diretrizes para transformar o mundo em um lugar 
melhor. (Sim, a maioria dos economistas no fundo sao 
idealistas.) Mas, como qualquer instrumento poderoso, a 
economia precisa ser tratada com cuidado. Para nos, esta 
obrigagao se tornou um compromisso de que os estudantes 
aprendam o uso adequado dos modelos - entendam seus 
pressupostos e conhegam suas limitagoes bem como seus 
usos positivos. Por que isso e importante? Porque nao vive- 
mos em um mundo que possa usar “modelo de tamanho 
unico . Para entender melhor o mundo atraves da econo¬ 
mia, os estudantes precisam aprender a levar em conta os 
tipos de ‘da-la, toma-ca”, ou tvade-offs, e as ambiguidades 


enfrentadas pelos economistas e formuladores de pollticas 
quando aplicam seus modelos aos problemas do mundo 
real. Esperamos que esta abordagem transforme os estu¬ 
dantes em participantes mais perspicazes e efetivos de nos- 
sa vida comum economica, social e politica. 

Aqueles familiarizados com meu trabalho academico 
provavelmente conhecem essa perspectiva. Ali eu tenho 
tentado colocar o foco no problema a ser resolvido e evitar 
tecnicas desnecessarias. Tento simplificar. E tenho tenta¬ 
do escolher topicos com implicagoes no mundo real. 
Escrever para um amplo publico nao tecnico apenas re- 
forgou e expandiu essa tendencia. Eu tinha de partir do 
pressuposto de que os leitores no inicio nao t6m motivo 
para ter interesse no tema sobre o qual estou escrevendo - 
e minha responsabilidade mostrar por que eles deveriam 
se interessar. Assim, o inicio de cada capitulo esta escrito 
de acordo com o lema: “Se voce ainda nao os fisgou quan¬ 
do chegar na terceira frase, voce os perdeu.” Tambem 
aprendi que o maximo que voce pode assumir ao escrever 
para leigos e conhecimento aritmetico elementar - soma e 
subtragao -, mas nao mais que isso. Conceitos precisam 
ser totalmente explicados; provaveis confusoes tern de ser 
previstas e afastadas. E acima de tudo e preciso bom senso 
ao escolher o conteudo e o ritmo do texto - nao afogue 
seu leitor. 

DE ROBIN 

omo Paul, eu gostaria de escrever um livro que atraisse 
estudantes sem sacrificar indevidamente a obrigagao 
de ensinar economia bem. Cheguei a uma perspectiva 
semelhante sobre como deveria ser escrito este livro, 
mas por outro caminho. Ela vem da minha experiencia de 
ensinar economia varios anos em uma faculdade de admi- 
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nistragao de empresas. Tendo alunos tipicamente impa- 
cientes com abstragoes e, em geral, insatisfeitos por serem 
obrigados a ter aulas de economia (e que rnuitas vezes se 
vingam na hora de avaliar o professor), aprendi o quanto e 
importante atrair o estudante para o tema. Dando aula com 
estudos de caso, descobri que os conceitos so sao de fato 
aprendidos quando os estudantes conseguem aplica-los. E 
uma das ligoes mais importantes que aprendi e que nao se 
deve ser paternalista. Nos - os economistas - muitas vezes 
supomos que as pessoas nao familiarizadas com pensa- 
mento conceitual nao sao espertas e capazes. Ao ensinar 
numa faculdade de administragao de empresas, aprendi 
que nao e assim. A maioria dos meus estudantes era gente 
inteligente e capaz, e rnuitos tinham arcado com grandes 
responsabilidades em suas vidas profissionais. Embora 
bons em resolver problemas praticos, nao eram treinados 
em pensar conceitualmente. Precisei reconhecer a capaci- 
dade pratica que tinham e ao mesmo tempo mostrar-lhes a 
importancia da capacitagao conceitual que eles nao ti¬ 
nham. Embora eu tenha depois retornado a um departa- 
mento de economia, guardei as ligbes de como ensinar eco¬ 
nomia em uma faculdade de administragao de empresas e 
creio que elas foram um ingrediente crucial ao escrever 
este livro-texto. 


VANTAGENS DESTE LIVRO 

Apesar de nossas belas palavras. por que um professor de- 
veria usar nosso texto? Acreditamos que nosso livro e dife- 
rente em varies aspectos que tornarao um curso de intro- 
dugao a economia mais facil e de maior sucesso, pelos mo- 
tivos seguintes: 

Capitulos intuitivos atraves de exemplos reais. Em 
cada capitulo, usamos exemplos do mundo real, histo- 
rias, aplicagoes e estudos de caso para ensinar conceitos 
e motivar o aprendizado. Acreditamos que a melhor ma- 
neira de introduzir e consolidar conceitos e usar exem¬ 
plos reais; os estudantes se relacionam mais facilmente 
com eles. 

Componentes pedagogicos que reforgam o aprendiza¬ 
do. Elaboramos um conjunto de elementos para facilitar 
o trabalho do estudante. Descrevemos esses componen¬ 
tes na segao seguinte “Instrumentos para aprender”. 
fc Capitulos escritos para serem acessiveis e divertidos. 
Usamos um estilo fluido e facil que torna os conceitos 
acessiveis. E tentamos sempre que possivel usar exem¬ 
plos que importam diretamente aos estudantes; por 
exemplo, como decidir o curso a fazer, ou considerar 
por que decisoes de politica economica tern implicagoes 
importantes sobre como estara o mercado de trabalho 
quando eles se formarem. 


Dados do mundo real ilustram os conceitos. Os exem¬ 
plos com frequencia mostram dados do mundo real, de 
modo que os estudantes percebem como sao as cifras 
reais e como elas se relacionam com os modelos. 
s> Embora facil, o livro tambem prepara o aluno para os 
cursos subsequentes. Muitas vezes os professores se de- 
frontam com alternativas pouco atraentes: um livro- 
texto que e “facil de ensinar’’, mas que deixa lacunas no 
conhecimento do aluno, ou um livro que e “dificil de 
ensinar’’, mas prepara o estudante adequadamente para 
os cursos subsequentes. Trabalhamos para oferecer um 
texto que da o melhor de ambos os mundos. 

O livro permite uso flexivel mas conceitualmente es- 
truturado dos capitulos. Reconhecemos que os profes¬ 
sores do curso de microeconomia podem preferir usar 
nossos capitulos de micro em uma sequencia diferente 
da que esta no livro. Os Capitulos 1 a 22 foram escritos 
tendo isso em mente - os instrutores podem usa-los em 
qualquer ordem. 

Reconhecemos tambem que os professores de macroe- 
conomia terao preferences diversas quanto aos topicos a 
enfatizar e quanto ao grau de detalhamento dos instrumen- 
tos de analise. Por esse motivo, nossos capitulos de macro 
sao flexiveis, permitindo preparar um curso que atenda as 
necessidades dos professores. 

INSTRUMENTS PARA 0 APRENDIZADO 

Estruturamos cada capitulo em um conjunto comum de 
componentes. Esses componentes pretendem ajudar o es¬ 
tudante e, ao mesmo tempo, mante-lo ligado. 

"0 que voce aprendera neste capitulo" 

Para orientar o leitor, a primeira pagina de cada capitulo da 
uma previa dos seus conteudos, em formato de uma lista 
facil de rever, alertando para os conceitos criticos e deta- 
lhando os objetivos do capitulo. 

Historia introdutoria 

Ao contrario de outros livros que comegam cada capitulo 
descrevendo aspectos de analise economica, adotamos 
uma abordagem nova: cada capitulo comega com uma his- 
toria marcante que muitas vezes continua por todo o capi¬ 
tulo. Escolhemos as historias para conseguir duas coisas: 
ilustrar conceitos importantes no capitulo e encorajar o es¬ 
tudante a continuar a leitura para saber mais. 

Como dissetnos, nosso principal objetivo e formar in- 
tuigao com exemplos realistas. Como cada capitulo e intro- 
duzido com uma historia do mundo real, os estudantes se 
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relacionarao mais facilmente com o material. Por exemplo, 
o Capitulo 3 ensina oferta e demanda no contexto de um 
mercado de entradas vendidas por cambistas para um even- 
to esportivo. Introduzimos o Capitulo 24, sobre dados ma- 
croeconomicos, com a historia de como uma estimativa 
exata do crescimento do PIB real acalmou funcionarios 
nervosos em Portugal e ajudou o pais na transigao da dita- 
dura para a democracia 

Estudos de caso de "Economia em a$ao" 

Alem de introduzir os capitulos com historias interessan- 
tes, concluimos praticamente todas as principals segoes 
com mais exemplos: um estudo de caso do mundo real de- 
nominado “Economia em agao”. Este componente da uma 
aplicagao breve, porem marcante, do principal conceito 
que acaba de ser tratado na segao. Os estudantes tern a 
vantagem imediata de poder aplicar os conceitos sobre os 
quais acabaram de ler. Por exemplo, no Capitulo 6 usamos 
o caso do eBay, o leilao eletronico, para comunicar o con¬ 
ceito de eficiencia. Nossa discussao de questoes fiscais de 
longo prazo (Capitulo 29, “Politica Fiscal”), que inclui a 
questao da solvencia, e seguida de um relato da moratoria 
Argentina. 

Revisao de final de se$ao: "Breve revisao" 
e perguntas em "Teste seu entendimento" 

A economia tern muito jargao e conceitos abstratos que po- 
dem assoberbar o estudante no inicio. Assim, oferecemos 
uma “Breve revisao”, sumarios curtos de conceitos no fim 
de cada uma das principals segoes. Esta revisao ajuda o es¬ 
tudante a entender o que ele acabou de ler. 

O item “Teste seu entendimento" que aparece junto 
com cada "Breve revisao” consiste em um conjunto de 
questoes para revisao; solugoes a essas questoes aparecem 
no final do livro. Essas questoes e solugoes permitem ao es¬ 
tudante testar imediatamente a compreensao da segao que 
foi lida. Se nao acertam as questoes, e sinal de que deveni 
voltar atras e ler de novo. 

Os casos de "Economia em agao”, seguidas da "Breve re¬ 
visao” e de “Teste seu entendimento” constituent nosso 
conjunto pedagogico exclusivo, que induz o estudante, ao 
fim de cada segao, a aplicar o que aprendeu (via "Economia 
em agao”) e reve-lo (via “Breve revisao” e "Teste seu enten¬ 
dimento”). Nossa esperanga e que cada estudante tera mais 
exito se usar este conjunto cuidadosamente construido de 
apoio pedagogico. 

Boxes "Para mentes curiosas" 

Em apoio ao nosso objetivo de ajudar o estudante a formar 
intuigao com exemplos do mundo real, quase todos os capf- 
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tulos content um ou mais boxes “Para mentes curiosas”, em 
que os conceitos sao aplicados a eventos reais de modo ines- 
perado e as vezes surpreendente, gerando uma sensagao do 
poder e da abrangencia da economia. Esses boxes ajudam a 
transmitir ao estudante a ideia de que a economia pode ser 
divertida, mesmo sendo rotulada de “ciencia lugubre”. 

No boxe do Capitulo 10, por exemplo, os estudantes 
aprendem que os pregos em uma linha do orgamento tern a 
mesma fungao que os pontos atribuidos a cada alimento 
nas tabelas de dieta de controle de peso. No Capitulo 30, 
assinalamos o fato curioso de que ha $ 2.300 de moeda em 
circulagao por cada pessoa - homem, mulher ou crianga - 
nos Estados Unidos (quantas pessoas voce conhece que an- 
dam com 2.500 dolares na carteira?). Explicamos entao 
como a moeda nos caixas e na mao de estrangeiros solucio- 
na o misterio. 

Boxes para "Armadilhas" 

Certos conceitos levam a mal-entendidos quando o estudan¬ 
te esta iniciando. Alertamos para esses erros nos boxes de 
"Armadilhas”, onde os mal-entendidos mais comuns sao ex- 
plicitados e corrigidos. Por exemplo, a diferenga entre custo 
total crescente e custo marginal crescente e o complicado 
negocio de como interpretar uma taxa de cambio. 

Graficos simples 

Entender um grafico e muitas vezes um dos maiores obsta- 
culos para principiantes. Para ajudar a aliviar o probleina, 
este livro foi desenhado para que as figuras sejant grandes, 
claras e facets de acompanhar. A referenda a cada figura foi 
escrita para complementar a discussao do texto sobre a fi¬ 
gura e para ajudar os estudantes a entender rnelhor o que 
estao vendo. 

Trabalhamos para simplificar os graficos. Por exemplos, 
para ajudar estudantes a caminhar por um dos terrenos mais 
arduos - a distingao entre deslocamentos da curva e ntovi- 
mento ao longo da curva - incentivamos os estudantes a ver 
esta diferenga usando dois tipos de flecha: uma flecha para 
deslocamento ( > 1 e o que chamamos de flecha de 

“movimento ao longo", varias flechinhas { * * * ). 

Essas flechas podem ser vistas nas Figuras 3-12 e 3-13. 

A instrugao dos estudantes no uso de graficos e ampliada 
pelo nosso uso de dados do mundo real (em particular nos 
capitulos de macroeconomia), apresentados com freqtiencia 
em tabelas que podem ser diretamente comparadas com os 
graficos analiticos. Por exemplo, a curva de oferta agregada 
pode parecer um conceito muito abstrato, mas no Capitulo 
27, “Oferta agregada e demanda agregada”, fazemos com 
que seja menos abstrato ilustrando o conceito com o com- 
portamento efetivo do produto agregado e do nivel de pre¬ 
gos agregado nos anos 30 (ver Figura 27-6). 
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Apendice sobre graflCOS Para estudantes que preci- 
sam de uma explicagao de como graficos sao construidos, 
interpretados e usados em economia, inclulmos um apen¬ 
dice detalhado sobre isso depois do Capitulo 2. Esse apen¬ 
dice e mais abrangente que a maioria porque sabemos que 
alguns estudantes precisam dessa base e nao queriamos ser 
superficiais. Esperantos que este apendice amplo de me- 
lhor prepare aos estudantes para usar e interpretar os grafi¬ 
cos deste livro e depois os do mundo real (nos jornais, re¬ 
vistas etc.). 

"Um olhar adiante" 

O texto de cada capitulo termina com “Um olhar adiante”, 
uma exposigao muito breve do que vira nos capitulos sub- 
sequentes. Tal sessao de conclusao fornece ao estudante 
um senso de continuidade entre os capitulos. 

Revisao de fim de capitulo 

Alem da “Breve Revisao” ao fim de cada sessao principal do 
livro, cada capitulo termina com um Sumario completo, 
porem, curto dos termos e conceitos-chave. Ademais, ha 
uma lista de palavras-chave, com suas respectivas paginas, 
no fim de cada capitulo. 

Para cada capitulo, ha um conjunto amplo de Proble- 
mas que testam a intuigao e a capacidade de calcular varia- 
veis importantes. Tivemos muito cuidado na formulagao 
desses problemas. Garantimos aos professores que eles sao 
um verdadeiro teste do aprendizado dos estudantes. 

Dados macroeconomicos 

Para complementar o uso de dados do mundo real que faze- 
mos nos capitulos, ao ilustrar conceitos macroeconomicos, 
acrescentamos uma ampla selegao de dados macroeconomi¬ 
cos no fim do livro. Essa serie de dados inclui as variaveis 
macroeconomicas mais importantes dos Estados Unidos. 
Alguns anos do passado mais remoto ilustram o comporta- 
mento da economia durante a Grande Depressao e no boom 
posterior a Segunda Guerra. A serie inclui todos os anos de 
1970 a 2004 para cobertura completa dos anos recentes. 

A ORGANIZA^AO DESTE LIVRO E COMO 
USA-LO 

Este livro e organizado em uma serie de blocos, em que o 
material conceitual aprendido em uma etapa serve de base 
e e integrado ao material conceitual tratado na etapa se- 
guinte. Os capitulos se distribuem em 16 blocos. A seguir, 
repassamos esses blocos, dando uma ligeira ideia de cada 
uma dessas partes e seus capitulos e, em seguida, apresen- 


tamos as maneiras como cada professor pode ajustar esse 
livro as suas proprias necessidades. 

Parte 1: 0 que e economia? 

Na Introdugao “Os negocios comuns da vida”, os estu¬ 
dantes se iniciam no estudo da economia no contexto de 
um passeio pelo shopping em qualquer domingo nos Esta¬ 
dos Unidos. Ali se da a definigao basica de termos como 
economia , mao invisivel e estrutura de mercado. Alem disso, 
da uma visao geral da economia, explicando a diferenga en¬ 
tre microeconomia e macroeconomia. 

No Capitulo 1, “Princlpios basicos” se apresentam e se 
explicam nove principios: quatro princlpios da escolha in¬ 
dividual, cobrindo conceitos como custo de oportunidade, 
analise marginal e incentivos; e cinco principios da intera- 
gao entre individuos, cobrindo conceitos como ganho do 
comercio, eficiencia de mercado e falha de mercado. Em 
capitulos posteriores, formamos a intuigao com freqiientes 
referencias a esses principios na explicagao de modelos es- 
pecificos. Os estudantes aprendem que esses nove princi¬ 
pios formam uma base conceitual consistente para toda a 
analise economica. 

O Capitulo 2, “Modelos Economicos: Trade-offs t co¬ 
mercio”, mostra aos estudantes como pensar como econo- 
mista usando tres modelos - fronteira das possibilidades de 
produgao, vantagem comparativa e comercio, e o diagrama 
do fluxo circular - para analisar o mundo ao seu redor. Da 
aos estudantes uma primeira introdugao a ganhos do comer¬ 
cio e comparagoes internacionais. O Apendice do Capitulo 
2 content uma revisao abrangente de matematica e graficos. 

Parte 2: Oferta e demanda 

Nessa parte, darnos os instrumentos analiticos basicos, que 
os estudantes precisam para entender como funcionam os 
mercado, instrumentos que sao comuns a microeconomia 
e a macroeconomia. 

O Capitulo 3, “Oferta e demanda”, cobre o material 
usual de forma inovadora: oferta e demanda, equilibrio de 
mercado, assim como excedente e escassez, sao todos ilus- 
trados com um exemplo do mercado de entradas vendidas 
por cambistas para um evento esportivo. Observa-se como 
a oferta e a procura das entradas dos cambistas muda em 
resposta ao anuncio de que um jogador muito famoso vai 
se aposentar. 

O Capitulo 4, “O mercado bate de volta”, cobre varios 
tipos de intervengoes no mercado e suas conseqiiencias: 
controles de prego e quantidade, ineficiencia e perdas de 
tipo “peso morto”. Por meio de exemplos tangiveis, tais 
como o controle de alugueis e as licengas para taxis em 
Nova York, os estudantes podem ver como os custos de 
controlar mercados de fato existem. 
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No Capitulo 5, “Elasticidade”, as agoes da OPEP e suas 
conseqtiencias para o mercado mundial de petroleo sao 
nosso exemplo real para discutir elasticidade prego da de- 
manda. Neste capitulo, introduzimos varias medidas de 
elasticidade e mostramos como elasticidades sao usadas 
para avaliar a incidencia de um imposto seletivo, sobre o 
consumo de um bem especifico. 

Parte 3: Individuos e mercados 

No Capitulo 6, “Excedente do consumidor e do produ- 
tor”, o estudante aprende, atraves de exemplos como o de 
um mercado de livros usados e eBay, como os mercados 
aumentam o bem-estar. Apesar da enfase nos conceitos de 
eficiencia de mercado e do chamado peso morto de um im¬ 
posto, tambem examinamos preliminarmente falhas de 
mercado. 

O Capitulo 7, “Tomando decisoes” e especial. Microeco- 
nomia e fundamentalmente a ciencia de como tomar deci¬ 
soes. Por conseguinte, para enfatizar como decisoes devem 
ser tomadas e para distinguir entre o que eeo que nao e 
uma decisao marginal, incluimos toda uma segao sobre de¬ 
cisoes “ou-ou entao” versus decisoes sobre “quanto” - uma 
distingao especialmente util nos ultimos capitulos, onde 
comparamos a decisao de uma firma sobre quantidade do 
produto com sua decisao de entrada/saida no mercado. No 
Capitulo 7 tambem retomamos o conceito de custo de 
oportunidade; damos um tratamento detalhado a analise 
marginal; explicamos o conceito de gasto a fundo perdido; 
e para professores que queiram ensina-lo, cobriinos valor 
presente descontado. Uma cobertura completa de gasto a 
fundo perdido, neste momento, ajuda mais tarde a compre- 
ender a irrelevancia do custo fixo para as decisoes de curto 
prazo da firma a respeito do seu produto. Acreditamos que 
este capitulo ajuda o ensino porque ajuda o desenvolvi- 
mento de uma intuigao mais profunda sobre as bases con- 
ceituais comuns aos modelos microeconomicos. 

0 que vem a seguir: empresa ou consumidor? Tal- 

vez voces tenham notado que colocamos os capitulos sobre 
produgao antes daqueles sobre consumo. Por que? Porque 
consideramos que tratar dos produtores depois do Capitu¬ 
lo 7 “Tomando decisoes” e uma progressao de conceitos 
mais natural que a de tratar dos consumidores. Como os 
estudantes acabaram de ver custo de oportunidade, lucro 
economico como diferente de lucro contabil, beneficio 
marginal e custo marginal, e gasto a fundo perdido, acha- 
mos que o exame das curvas de custo da firma, das suas de¬ 
cisoes de produgao e de entrada/saida, e o passo seguinte 
mais facil. 

Reconhecemos que havera ceticismo de alguns profes¬ 
sores a respeito dessa abordagem. Ja ouvimos muito pro¬ 
fessor dizer que o consumo deve ser estudado antes da pro- 
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dugao porque o estudante facilmente se percebe como con¬ 
sumidor, mas nao como dono de uma firma. Mas espera- 
mos mudar este ponto de vista, porque o que queremos nao 
e que o estudante se pense como consumidor, mas pense 
como um consumidor racional - um consumidor que ma- 
ximiza utilidade sujeito a recursos escassos. E acreditamos 
que e mais facil para o estudante entender maximizagao da 
utilidade (sendo utilidade um conceito vago) depois de en¬ 
tender maximizagao do lucro. 

Mesmo assim insistimos que, caso o professor assim 
deseje, e facil seguir a ordem tradicional de capitulos - 
com o consumidor antes da firma. Escrevemos os capitu¬ 
los de tal modo que nao ha perda se o professor, depois do 
Capitulo 7, passar ao Capitulo 10, “O consumidor racio- 
nal”, e ao Capitulo 11 “Preferencias do consumidor e es- 
colha do consumidor” (capitulo opcional). 

Parte 4: 0 produtor 

No Capitulo 8, “Por tras da curva de oferta: insumos e 
custos”, desenvolvemos a fungao de produgao e as varias 
medidas de custo da firma. Ha uma extensa discussao da 
diferenga entre custo medio e marginal, ilustrada, por 
exemplo, com a media das notas dos estudantes. O Capi¬ 
tulo 9, “Competigao perfeita e curva de oferta”, explica a 
decisao de produgao de uma firma perfeitamente compe- 
titiva, sua decisao de entrada/saida, a curva de oferta da 
industria e o equilibrio em um mercado perfeitamente 
competitivo. Aproveitamos exemplos dos genericos na 
industria farmaceutica e da crise de energia da California 
em 2000-2001 para contrastar o comportamento de oligo¬ 
polies e monopolios. 

Parte 5: 0 consumidor 

O Capitulo 10, “O consumidor racional”, oferece um tra¬ 
tamento completo do comportamento do consumidor para 
professores que nao quiserem tratar de curvas de indiferen- 
ga. Ha uma exposigao simples e intuitiva da linha do orga- 
mento, da escolha de consumo otimo, da utilidade margi¬ 
nal decrescente, dos efeitos renda e substituigao e de sua 
relagao com a demanda de mercado. Os estudantes apren- 
dem, por exemplo, que construir uma linha de orgamento 
usando pregos e parecido com o piano de dietas para ema- 
grecer usando o sistema de pontos. O Capitulo 11, “Prefe¬ 
rencias do consumidor e escolha do consumidor” tem 
abordagem mais detalhada, para os que quiserem cobrir 
curvas de indiferenga. Content uma analise da escolha de 
consumo otimo, usando a taxa marginal de substituigao 
bem como o efeito renda e o efeito substituigao. 

0 que vem a seguir: Mercados e eficiencia, ou es- 
trutura de mercado? Muitos professores possivelmen- 
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te consideram opcionais os proximos dois capltulos - Ca- 
pltulo 12, “Mercados de fatores e distribuigao de renda”, e 
Capltulo 13 “Eficiencia e equidade”. Para quem quiser pu- 
lar esses capltulos, a proxima area tematica sera estrutura 
de mercado alem da competigao perfeita: monopolio, oli- 
gopolio e competigao monopolistica. Os Capltulos 12 e 13 
tendem a ser usados pelos que querem uma abordagem 
mais profunda de microeconomia e pelos que querem su- 
blinhar mercado de trabalho, bem-estar e politicas publi- 
cas. Quem preferir a seqtiencia tradicional devem ir da Par¬ 
te 5 (“O consumidor") para a Parte 4 (“O produtor”) e dai 
para a Parte 7 (“Estrutura de mercado: alem da competigao 
perfeita”), deixando de lado Parte 6 (“Mercados e eficien- 
cia”). Esta e uma boa opgao para os que desejam contrastar 
a diferenga entre a decisao da firma sobre produto em com¬ 
petigao perfeita e a decisao do monopolista. Quem quiser 
usar a seqtiencia dos capltulos como esta aqui - “O Produ¬ 
tor", depois “O consumidor” seguido de “Estrutura de 
Mercado: Alem da competigao perfeita" - conseguira fazer 
uma conexao mais firme entre comportamento do consu¬ 
midor, pregos de monopolio, discrirninagao de pregos, di- 
terenciagao de produtos e competigao monopolistica. Escre- 
vemos os capitulos de modo que qualquer das sequencias 
funcione bem. 

Parte 6: Mercados e eficiencia 

O Capitulo 12. “Mercados de fatores e distribuigao de 
renda”, trata do modelo de mercado de fatores competi- 
tivo c da distribuigao de renda por fator. Ademais, discu¬ 
te o modelo do salario-eficiencia do mercado de trabalho 
e lambent a influencia da educagao, da discrirninagao e 
do mercado de poder. Esperamos que aprescnte uma vi- 
sao balanceada das vantagens e das limitagoes do modelo 
competitive dos mercados de trabalho e que leve a uma 
melhor apreciagao das questoes de eficiencia e equidade 
discutidas no capitulo subsequente. Para os professores 
que cobriram as curvas de indiferenga no Capitulo 11, o 
Apendice do Capitulo 12 examina detalhadamente o 
trade-off entre trabalho e ociosidade e a curva de oferta 
de trabalho com dobra para tras. 

No Capitulo 13, “Eficiencia e equidade”, depois de re¬ 
capitular eficiencia em um unico mercado. comparamos 
isso com o que significa ter eficiencia em uma economia de 
mercado em seu conjunto. Por que distinguir entre equili- 
brio parcial e equilibrio geral em um curso para iniciantes? 
Isso da aos estudantes melhor compreensao dos objetivos 
rnuitas vezes confidantes da eficiencia e da equidade - algo 
que nao da para explorar direito em uma situagao de equilf- 
brio parcial. Como exemplo do mundo real, discutimos a 
reunificagao da Alemanha, em terrnos dos trade-offs com 
que se defrontaram os formuladores de politica, que sacri- 


ficaram algumas medidas que favoreceriam a eficiencia a 
fim de reduzir as diferengas de renda entre alemaes do leste 
e do oeste. 

Parte 7: Estrutura de mercado: alem 
da competigao perfeita 

O Capitulo 14, “Monopolio”, e um tratamento completo 
de monopolio, incluindo topicos como discrirninagao de 
pregos e os efeitos de bem-estar de um monopolio. Da- 
mos muitos exemplos marcantes, como os diamantes De 
Beers, a manipulagao de pregos pelas companhias eletri- 
cas da California e a determinagao dos pregos de passa- 
gens aereas. No Capitulo 15, “Oligopdlio”, apresenta- 
mos a teoria dos jogos elementar, tanto de uma tinica jo- 
gada, quanto a de multiplas jogadas, alem de um trata¬ 
mento integrado do modelo da curva de demanda que- 
brada. Os modelos sao aplicados a uma variedade de 
exemplos verdadeiros, tais como a de Archer Daniels 
Midland, um cartel europeu de vitaminas, a OPEP, a 
guerra de pregos das passagens aereas. No Capitulo 16, 
“Competigao monopolistica e diferenciagao de produ¬ 
to”, os estudantes sao confrontados com um exemplo de 
competigao monopolistica: a praga de alimentos do 
shopping local. Passamos a entrada e saida. considera- 
gdes de eficiencia e propaganda na competigao rnonopo- 
listica. 

0 que vem a seguir: Estendendo os limites do 
mercado, ou Microeconomia e Politicas Publicas? 

A secao seguinte do livro “Estendendo os limites do merca- 
do” esta dedicada a aplicagoes e extensoes do modelo do 
mercado competitivo: Capitulo 17, “Comercio Internacio- 
nal” e Capitulo 18, “Incerteza, risco, e informagao pri- 
vilegiada”. Ambos estes capitulos sao inteiramente opcio¬ 
nais. Os professores que preferem pular um ou ambos po- 
dem passar a segao subsequente, “Microeconomia e politi¬ 
cas publicas". 

Parte 8: Estendendo os limites do mercado 

No Capitulo 2, apresentamos tuna exposigao completa dos 
ganhos do comercio e da diferenga entre vantagem compa- 
rativa e absoluta, ilustrada por um exemplo internacio- 
nal (comercio entre paises de salarios altos e paises de 
baixos salarios). O Capitulo 17 “Comercio internacio- 
nal”, apoia-se nesse material. Content uma recapitulagao 
da vantagem comparativa, verifica as fontes da vantagem 
comparativa, considera tarifas e cotas e explora a politica 
de protegao comercial. Levando em conta eventos corren- 
tes, damos uma cobertura detalhada da controversia sobre 
importagoes provenientes de paises de baixos salarios. 
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A inclusao do Capitulo 18, “Incerteza, riscos e infor- 
magao privilegiada”, em um texto para principiantes, po- 
dera causar surpresa. Uma reagao comum e “Mas esse ma¬ 
terial nao e dificil demais para principiantes?” Cremos que 
com nossa abordagem a resposta e “nao” para muito mais 
estudantes do que se imagina. Nesse capitulo, explicamos 
atitudes quanto a risco, apoiados no conceito basico de uti- 
lidade marginal decrescente. Isso nos permite analisar um 
mercado competitive simples de empresas seguradoras e e- 
xaminar os beneficios e limites da diversificagao. Em segui- 
da, fazemos uma apresentagao facil e intuitiva da informa- 
gao privilegiada no contexto da selegao adversa e do risco 
moral (ou risco comportamental), com ilustragoes tiradas 
de um mercado em que ha risco de entrar numa fria (mer¬ 
cado de carros usados) e de uma franquia. Os professores 
ficarao surpresos de ver como e facil ensinar com este ma¬ 
terial e o quanto esclarecera os estudantes sobre a relevan- 
cia da economia para o seu cotidiano. 

Parte 9: Microeconomia e polfticas publicas 

O Capitulo 19, “Externalidades”, cobre externalidades 
negativas e solugoes como as trocas privadas no sentido de 
Coase, impostos sobre contaminagao e um sistema de li- 
cengas comercializaveis. Examinamos tambem externali¬ 
dades positivas, difusao tecnologica e os conseqiientes ar- 
gumentos em favor de politicas industriais. O Capitulo 20, 
“Bens publicos e recursos comuns”, impressiona de ime- 
diato com a historia de como "O grande fedor de 1858" 
obrigou Londres a construir um sistema de esgotos publi¬ 
co. Os estudantes aprendein a classificar os bens em quatro 
categorias (bens privados, recursos comuns, bens publicos 
e bens artificialmente escassos) com base em duas dimen- 
soes: a capacidade de serem excludentes e de serem rivais 
no consumo. 

O Capitulo 21, “Impostos, previdencia social e distri- 
buigao de renda”, comega examinando a carga tributaria e 
consideragoes sobre equidade versus eficiencia. Em segui- 
da, examina a estrutura de impostos, a atual politica tribu¬ 
taria e o gasto publico nos Estados Unidos. Dai passa a uma 
investigagao das origens da pobreza e suas implicagoes 
para politicas tributarias e de transferencias. Com esse ca¬ 
pitulo, os estudantes podem ver as dificuldades com que se 
defrontam formuladores de politica quando tratarn das 
questoes de eficiencia economica e bem-estar. 

Parte 10: Novos rumos para os mercados 

Esta segao content um capitulo, Capitulo 22 ,“Tecnologia, 
bens de informagao e externalidades de rede”. Comegan- 
do pelo exemplo de trocar arquivos de musica pela Inter¬ 
net, este capitulo introduz o conceito de bens de informa¬ 
gao e externalidades de rede e analisa o problema que isso 


causa para uma formagao de pregos eficiente. Discutimos 
as implicagoes para o estabelecimento de padroes e as am- 
bigtiidades que as externalidades de rede apresentam a po¬ 
litica regulatoria. Os estudantes verao como a questao se 
aplica ao seu cotidiano via exemplos como Kazaa, Compu- 
tadores Apple e Microsoft. 

0 ensino da macroeconomia: primeiro o curto 
prazo OU 0 longo prazo? Na historia da teoria macro¬ 
economica, questoes de curto prazo e questoes de longo 
prazo concorrem pela prioridade. O foco no longo prazo 
dos economistas classicos cedeu lugar ao curto prazo da 
economia keynesiana, depois o pendulo se moveu de volta 
para o longo prazo e ultimamente parece que esta voltando 
para o curto prazo. Essa batalha pela prioridade e reprodu- 
zida cada vez que um professor tern de decidir como ensi¬ 
nar o assunto. Ha duas questoes que provocam indecisao. 
Primeiro, o crescimento economico de longo prazo deve 
ser abordado logo, ou somente depois de discutir o ciclo e- 
conomico? Segundo, a analise do nivel de pregos classica, 
de pleno emprego, deve vir antes ou depois da analise do 
ciclo economico? 

Nos tratamos o crescimento de longo prazo logo (Parte 
12, Capitulos 25 e 26) porque achamos que uma discussao 
antecipada do crescimento de longo prazo do PIB real aju- 
da os estudantes a compreender por que o ciclo economico 
envolve flutuagoes em torno de uma tendencia para citna. 
Contudo, estruturamos a subseqiiente analise de curto pra¬ 
zo (Parte 13. Capitulos 27-31) de modo a permitir uma re- 
versao dessa ordem, adiando-se o capitulo sobre o longo 
prazo (Capitulo 25) para mais tarde no curso. Contudo, 
somos mais inflexiveis quanto a segunda pergunta. Acredi- 
tamos que a abordagem fundamental deste livro - ligar a 
macroeconomia com preocupagoes do mundo real - re- 
quer que a discussao dos efeitos de curto prazo de choques 
de demanda e de oferta venha antes da discussao do inode- 
lo classico. 

Embora alguns livros de macroeconomia tratem do mo- 
delo classico primeiro. e alguns ate mesmo dediquem mais 
espago a analise de longo prazo que a de curto prazo, nos 
acreditamos - baseados em nossa experiencia didatica - 
que esta formula faz iniciantes perderem interesse. Afinal 
de contas, vivemos em tempos de politica fiscal e moneta- 
ria ativista. Estudantes provavelmente leem reportagens 
sobre a tentativa de o Banco Central estabilizar a economia 
ou sobre debates a respeito do impacto do corte de impos¬ 
tos sobre a criagao de emprego. Se o estudante comega seu 
estudo de macroeconomia com modelos em que a politica 
monetaria nao afeta o produto agregado, ele vai ficar com a 
impressao de que o que esta aprendendo na sala de aulas e 
irrelevante no mundo real. Neste livro, explicamos logo 
por que choques de demanda nao tern efeito sobre o produ¬ 
to no longo prazo, mas nao enfatizamos a neutralidade de 
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longo prazo da moeda sem antes descrever como funciona 
a polltica monetaria e fiscal no curto prazo. 

Acreditamos tambem que os estudantes poderiam nao 
perceber que a macroeconomia e relevante se comegassemos 
o livro com um modelo que e mais usado para explicar infla- 
gao. Vivemos em um mundo em que a inflagao alta que se 
sustenta por muito tempo virou uma memoria distante nos 
pafses ricos - e ate mesmo em muitos paises em desenvolvi- 
mento. A grande maioria dos j ovens que usara este livro ainda 
nao tinha nascido da ultima vez que a taxa basica de inflagao 
nos Estados Unidos passou dos 6%. Ao contrario, estao vivos 
em nossa memoria choques de demanda e de oferta de curto 
prazo, como a recessao de 2001 e a subsequente recuperacao 
sem empregos, ou o salto nos pregos de energia de 2003 a 
2005. Acreditamos que um livro que busca mostrar aos estu¬ 
dantes que a economia se aplica ao mundo real precisa enfati- 
zar logo no initio, e nao mais tarde, como modelos macroeco- 
nomicos ajudam a entender aqueles eventos. 

Cremos que a hesitagao de alguns livros-texto em abor- 
dar o curto prazo decorre em parte da relutancia em entrar 
numa area marcada por debates aguerridos nos anos 70 e 
80. Mas a ferocidade desses debates, tal como a inflagao de 
dois digitos, e coisa do passado. Sim, ainda ha serias dispu- 
tas sobre teoria e politica macroeconomica. Mas, como ex- 
plicamos no Capitulo 34 “A construgao da macroeconomia 
moderna”, tambem ha muito mais consenso do que no pas¬ 
sado. O estudante estara mais bem servido com um livro 
que enfatiza as questoes macroeconomicas que importam 
mais no debate publico do que com um que da menos im- 
portancia a essas questoes por medo do contencioso. Por 
isso e que decidimos oferecer de initio uma discussao am- 
pla dos efeitos de curto prazo de choques de demanda e de 
oferta, bem como do papel da politica fiscal e monetaria em 
resposta a tais choques. 

Finalmente, uma ultima questao se refere a ordem em 
que se deve ensinar o curto prazo. Alguns professores pre- 
ferem comegar pela tradicional discussao keynesiana dos 
determinantes do gasto agregado. Outros preferem situar 
tal discussao depois de uma introdugao da oferta agregada 
e da demanda agregada. E um terceiro grupo prefere deixar 
inteiramente de lado essa analise. Fizemos uso de uma ino- 
vagao estrutural para que todas as tres abordagens funcio- 
nem, incluindo uma discussao intuitiva do multiplicador 
no Capitulo 27, “Oferta agregada e demanda agregada”, se- 
guido de uma discussao algebrica mais detalhada no Capi¬ 
tulo 28, “Renda e despesa”. Quern seguir a ordem dos capi- 
tulos, dando o Capitulo 28 depois do Capitulo 27, pode 
tratar o famoso diagrama de 45 graus e a algebra correspon- 
dente como uma discussao mais aprofundada do principio 
do multiplicador, que os estudantes ja terao aprendido. 
Quern escolher ensinar o Capitulo 28 primeiro, pode tratar 
o Capitulo 27 como reforgo da analise grafica e algebrica. E 
quern quiser pular o Capitulo 28 vera que a discussao 


intuitiva do multiplicador no Capitulo 27 e suficiente para 
a analise das politicas fiscal e monetaria. 

Parte 11 Introdugao a Macroeconomia 

O Capitulo 23, “Macroeconomia: o quadro geral”, intro- 
duz as ideias mais gerais da macroeconomia. Comegando 
com um exemplo que interessa de perto os estudantes - 
como o ciclo economico afeta suas perspectivas de empre- 
go -, este capitulo reve brevemente recessoes e expansoes, 
emprego e desemprego, crescimento de longo prazo, infla¬ 
gao versus deflagao e a economia aberta. 

O Capitulo 24, “Monitorando a macroeconomia”, ex- 
plica como se calculam as cifras macroeconomicas e por 
que. Abrimos com um exemplo real de como uma estimati- 
va do PIB real salvou um pais de erros de politica e passa- 
mos a nogoes elementares de contabilidade national, esta- 
tisticas de desemprego e indices de pregos. 

Crescimento de longo prazo Comegamos a discus¬ 
sao de modelos macroeconomicos com o crescimento de 
longo prazo. Achamos que os estudantes entenderao me- 
Ihor o significado de flutuagoes em torno de uma tendencia 
de longo prazo se entenderem primeiro de onde vem as 
tendencias de longo prazo. Mas os professores podem adiar 
o Capitulo 25 para mais tarde no curso, se preferirem. 

Parte 12 A economia no longo prazo 

O Capitulo 25, “Crescimento economico de longo pra¬ 
zo”, comega com um programa de televisao (uma especie 
de reality show da BBC sobre uma familia que passou 3 me- 
ses vivendo como se estivesse em 1900), para mostrar o 
significado hurnano do crescimento economico. Quando 
passamos aos dados economicos, enfatizamos a perspecti- 
va internacional. O crescimento economico e uma historia 
do mundo em seu conjunto, e nao meramente dos Estados 
Unidos. O capitulo usa a fungao de produgao agregada para 
analisar as fontes do crescimento economico e os motivos 
pelos quais alguns paises tern mais sucesso que outros. 

O Capitulo 26, “Poupanga, gastos de investimento e 
sistema financeiro”, introduz o estudante aos mercados e 
instituigoes financeiras. Ele e agrupado com o Capitulo 25 
neste bloco porque ilumina o papel desses mercados e ins¬ 
tituigoes no crescimento economico. Contudo, o Capitulo 
26 e tambem parte integrante da analise de curto prazo, por 
dois motivos. Primeiro, por sua analise dos mercados de 
credito e da determinagao da taxa de juros, que oferece ins- 
trumentos uteis para entender politica monetaria, fluxos 
de capital internacional, e outros topicos tratados mais tar¬ 
de. Segundo, por sua discussao das instituigoes financeiras, 
que serve de base para examinarmos mais tarde o papel dos 
bancos na criagao de moeda. 
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0 CUrtO praZO. A macroeconomia como se conhece 
hoje nasceu durante a Grande Depressao, e o esforgo de en- 
tender flutuagoes de curto prazo e os efeitos das politicas 
fiscal e monetaria continua tao importante quanto antes. 
Dedicamos um bloco grande de capitulos (Capitulos 27 a 
31) a flutuagoes de curto prazo. Mas esses capitulos estao 
estruturados de modo a permitir ao professor escolher o ni- 
vel de detalhe que preferir. Em particular, sabemos que al- 
guns professores querem dar mais enfase a fungao consu- 
mo e ao multiplicador. Assim, damos uma explicagao in- 
tuitiva do multiplicador no Capitulo 27, mas deixamos 
para o Capitulo 28 a discussao detalhada do comportamen- 
to do consumidor e de como ele se relaciona com o diagra- 
ma de 45 graus. O Capitulo 28 e opcional mas pode ser en- 
sinado antes do 27 se o professor quiser. 

Existe tambem uma discussao permanente entre profes¬ 
sores de economia sobre a conveniencia de substituir a 
apresentagao tradicional da oferta e da demanda agregada, 
que trata as quantidades agregadas de bens e servigos de- 
mandadas e ofertadas como fungao do nivel de pregos, por 
uma estrutura que as trate como fungao da taxa de inflagao. 
Neste esquema alternativo, a “curva de oferta agregada” e 
na verdade a curva de Phillips de curto prazo e a “curva de 
demanda agregada” e, na verdade, a representagao dos efei¬ 
tos da politica monetaria que pressiona contra a inflagao. 
Entendemos a atragao dessa apresentagao, que facilita a 
passagem para a discussao da inflagao. Mas acreditamos 
que esta abordagem obscurece a importante distingao en¬ 
tre comportamento do setor privado e os efeitos de reagoes 
a politicas nesse comportamento. Alem disso, uma visao 
crucial da abordagem tradicional da oferta agregada e da 
demanda agregada e a de que a economia e capaz de se cor- 
rigir a si mesma no longo prazo. Por isso, introduzimos a 
macroeconomia de curto prazo com um foco tradicional 
no nivel de pregos agregado e tratamos a inflagao corrente 
como questao de “medio prazo”, reservada para a Parte 14. 

Parte 13: Flutuagoes economicas de curto 
prazo 

A parte 13 comega com o Capitulo 27, “Oferta agregada e 
demanda agregada". A historia introdutoria desse capitulo 
e sobre a recessao de 1979-1982, que causou espanto aos 
americanos porque esteve combinada com inflagao. Isto 
leva a uma analise de como tanto choques de demanda 
quanto choques de oferta afetam a economia. Ao analisar 
choques de demanda, oferecemos uma explicagao intuitiva 
do multiplicador, usando a ideia de incrementos sucessi- 
vos de gastos apos um choque inicial para explicar de que 
forma a curva de demanda agregada se desloca. Ao analisar 
choques de oferta, enfatizamos choques positivos, tais 
como o salto de produtividade do fim da decada de 1990, 
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bem como choques negativos. O capitulo conclui com uma 
percepgao-chave de que choques de demanda somente afe¬ 
tam o produto no curto prazo. 

O Capitulo 28, “Renda e despesa”, e opcional, para 
professores que queiram ensinar detalhadamente as ori- 
gens de mudanqas na demanda agregada. Usamos exem- 
plos de verdade para aprofundar os determinantes dos gas¬ 
tos de consumo e de investimento, introduzindo o famoso 
diagrama de 45 graus e uma explicagao pormenorizada da 
logica do multiplicador. Para quern quer uma apresentagao 
algebrica do multiplicador, ha o Apendice do Capitulo 28. 

0 Capitulo 29, “Politica fiscal”, comega no Japao, onde 
a politica fiscal discricionaria assumiu a forma de enormes 
projetos de obras publicas, as vezes de valor duvidoso. Isto 
leva a analise do papel da politica discricionaria no deslo- 
camento da curva de demanda agregada, que usa a explica¬ 
gao intuitiva do multiplicador do Capitulo 27. Tambem co- 
brimos estabilizadores automaticos - usando as afligoes do 
“pacto de estabilidade” europeu para ilustrar sua impor¬ 
tance - e questoes de longo prazo de divida e solvencia. O 
apendice do Capitulo 29 mostra como introduzir na anali¬ 
se os impostos. Mostra com mais precisao como o tamanho 
do multiplicador depende da taxa de impostos, e da uma 
explicagao intuitiva, em termos de sucessivas rodadas de 
gastos, de como os impostos reduzem o multiplicador. 

A Parte 13 conclui com dois capitulos sobre politica mo¬ 
netaria. O Capitulo 30, “Moeda, bancos e o banco cen¬ 
tral”, cobre o papel da moeda, a maneira pela qual os ban- 
cos criam moeda, e a estrutura e o papel do Fed, o banco 
central americano, e de outros bancos centrais. Usamos um 
episodio da historia dos Estados Unidos junto com a histo¬ 
ria do euro para ilustrar como a moeda e as instituigoes 
monetarias evoluiram. 

O Capitulo 31, “Politica monetaria”, cobre o papel da 
politica do banco central americano, o Fed, na determina- 
gao da taxa de juros e da demanda agregada. Para os exem- 
plos do mundo real, aproveitamos os dramaticos desenvol- 
vimentos na politica monetaria desde 2000, que torna mais 
facil que nunca mostrar o que faz o Fed. Tambem nos es- 
forgamos por construir uma ponte entre o curto e o longo 
prazo. Por exemplo, explicamos como o Fed pode fixar a 
taxa de juros de curto prazo ainda que essa taxa reflita a 
oferta e a demanda de poupanga no longo prazo. 

0 medio prazo. Um conjunto importante de questoes 
em macroeconomia gira em torno de desemprego e infla¬ 
gao: pode a politica fiscal e monetaria ser usada para redu- 
zir desemprego? A tentativa de reduzir desemprego causa 
inflagao? Ha um trade-off entre inflagao e desemprego? 
Essas questoes caem na categoria das questoes de “medio 
prazo”, que se aplica a periodos suficientemente longos 
para que salarios e pregos nao possam ser considerados 
como dados, mas que sao suficientemente curtos para que 



ELSEVIER 


XMtll PREFACIO 

o crescimento da produtividade e da populagao nao che- 
guem a dominar o desenrolar dos acontecimentos. 

Parte 14: 0 lado da oferta e o medio prazo 

O Capitulo 32, “Mercado de trabalho, desemprego e in- 
flagao”, comega com historias de como pessoas de fato se 
movem entre emprego e desemprego. Isso explica por que 
ha sempre algum desemprego friccional e estrutural, ilus- 
trado pelo problema da “euro-esclerose”. Em seguida, pas- 
sa a relagao entre desemprego e o hiato de produto. Con- 
clui com a curva de Phillips, o papel das expectativas infla- 
cionarias, e como isso se relaciona com a hipotese da taxa 
natural. 

O Capitulo 33, “Inflagao, desinflagao e deflagao”, lida 
com as causas e conseqtiencias da inflacao, bem como com 
as razoes dos severos custos que a desinflagao causa em ter- 
mos de produto perdido e desemprego. Uma segao espe¬ 
cial, no fim, analisa os efeitos da deflagao e o problema que 
um “limite zero” cria para a politica monetaria. Como ex- 
plicamos, estas questoes, congeladas por mais de meio se- 
culo apos a Grande Depressao, reapareceram no japao nos 
anos 90 e tiveram grande impacto nas ideias sobre politica 
economica. 

Se houver tempo. Reconhecemos que muitos profes- 
sores vao achar que o tempo mal da para cobrir os capitulos 
essenciais ate o Capitulo 33, sobre inflagao. Para os que 
tern mais tempo, contudo, as Partes 15 e 16 (e o Capitulo 
25 para quern optou por deixa-lo para mais tarde) ampliam 


a analise. A Parte 15 content uma breve historia do pensa- 
mento macroeconomico. A Parte 16 leva a analise para a 
economia internacional. 

Parte 15: Eventos e ideias 

A macroeconomia sempre foi um campo em fluxo, com no¬ 
vas questoes de politica surgindo constantemente e visoes 
tradicionais sendo questionadas. O Capitulo 34, “A cons- 
trugao da macroeconomia moderna”, faz uma revisao da 
historia do pensamento macroeconomico no contexto das 
preocupagoes de politica cambiantes e dai passa a uma des- 
crigao do estado atual dos debates em macroeconomia (ha 
mais concordancias do que se imagina). 

Parte 16: A economia aberta 

O Capitulo 35, “Macroeconomia de economia aberta”, 
analisa as questoes de macroeconomia que decorrem da 
economia aberta. A discussao e estruturada por preocupa¬ 
goes do mundo real: o debate na Gra-Bretanha sobre adotar 
ou nao o euro, o deficit em conta corrente dos Estados Uni- 
dos, a acumulagao de reservas em dolar pela China. 

Para proiessores que querent aprofundar os tentas da 
macroeconomia internacional, oferecemos um capitulo cont- 
plementar disponivel na Internet. Esse capitulo, “Cambio 
e crises”, leva o estudante para o mundo da especulacao 
cambial e das crises financeiras internacionais, com enfase 
nos dramaticos acontecimentos nos paises em desenvolvi- 
mento na decada de 1980 e 1990. 
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0 QUE £ ECONOMIA? 

»Introdugao: os negddos 
comuns da vida 


UM DOMINGO QUALQUER 

A 

E domingo a tarde, verao de 2003, O que a economia pode dizersobre 
e a Rodovia 1 na parte central de esses "negocios comuns”? Acontece 
Nova Jersey esta movimentada. que diz muito. O que veremos neste 
Milhares de pessoas enchem as livro e que mesmo as cenas comuns 

grandes lojas de departamentos que da vida economica colocam algumas 

margeiam essa estrada por 20 mi- questoes importantes; questoes que a 
lhas, desde Trenton ate New Bruns- economia ajuda a responder. Enlre 
wick. A maioria dos conrpradores essas questoes ternos: 
esta alegre - e por que nao? As lojas 

dali oferecem uma escolha enorme; Como funciona nosso sistema eco- 

voce pode comprar qualquer coisa, nomico? Isto e. como consegue 

desde equipamento eletronico sofis- fornecer os bens? 

ticado a roupas da rnoda e ate cenou- 

ras organicas. Ha possivelmente Quando e por que nosso sistema e- 

cem mil itens diferentes nesse tre- conomico sai do rumo, levando as 

cho da estrada. E a maioria desses pessoas a um comportamento con- 

bens nao e apenas bens de luxo que traproducentc? 

so os ricos podem adquirir; sao pro- 

dutos que milhoes de atnericanos Por que ha expansao e retragao na 

podem comprar e compram todos os economia? Isto e. por que as vezes 

dias. a economia tern um “ano ruim”? 

Essa cena de verao na Rodovia 1 e 

obviamente comum - mais ou menos Finalmente, por que o longo prazo 

igual a centenas de outros trechos de e principalmente uma historia de 

estrada que cruzam os Estados Uni- expansao e nao de retragao? Isto e, 

dos, naquela mesma tarde. Mas esta por que os Estados Unidos e outras 

disciplina, a economia, se interessa nagoes avangadas se tornam tao 

principalmente por coisas comuns. mais ricas com o passar do tempo? 

Como disse o grande economista do 

seculo XIX Alfred Marshall, a econo- Vamos dar uma olhada nessas 
mia e “um estudo da humanidade nos questoes e oferecer uma previa do que 
negocios comuns da vida”. voce vai aprender neste livro. 
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ELSEVIER 


A MAO INVISIVEL 

Aquela cena de Nova Jersey nao pareceria comum para um 
americano nos tempos coloniais; digamos, um dos patrio- 
tas que ajudou George Washington a veneer a batalha de 
Trenton em 1776. (Naquela epoca, Trenton era uma pe- 
quena aldeia sent qualquer shopping a vista, e havia fazen¬ 
das ao longo da estrada de barro que mais tarde se tornaria 
a Rodovia 1.) 

Imagine que voce pudesse transportar um americano do 
periodo colonial para os dias de hoje. (Nao e um roteiro 
para um filme? Ate para varios.) Mas o que esse viajante do 
tempo acharia espantoso? 

Certamente o mais espantoso seria a prosperidade da 
America moderna - o leque de bens e servigos que as fami- 
lias comuns podem adquirir. Olhando toda essa riqueza, 
nosso colono transportado do seculo XVIII indagaria: 
“Como posso ter uma parte disso?” Ou talvez perguntasse: 
“Como minha sociedade pode obter uma parte disso?'’ 

A resposta e que para chegar a esse tipo de prosperidade 
voce precisa de um sistema que funcione bem para coorde- 
nar as atividades produtivas - as atividades que criam os 
bens e servigos que as pessoas desejam e que os fazem che¬ 
gar aqueles que as querem. E esse tipo de sistema que te- 
mos em mente quando falamos da economia. E a analise 
economica e o estudo das economias, tanto no nivel do in- 
dividuo quanto da sociedade em seu conjunto. 

Uma economia tern sucesso na ntedida em que, Iiteral- 
mente, entrega os bens. Um viajante do tempo vindo do se¬ 
culo XVIII - ou ate de 1950 - ficaria admirado com a quan- 
tidade de bens e servigos que a moderna economia ameri- 
cana fornece e com o niimero de pessoas com acesso a eles. 
Comparado com qualquer economia passada e com apenas 
um punhado de outros paises do mundo atual, os Estados 
Unidos tern um padrao de vida incrivelmente elevado. 

Entao, nossa economia deve estar fazendo alguma coisa 
certa, e o viajante do tempo gostaria de cumprimentar o 
responsavel. Mas adivinhe. Nao ha nenhum responsavel. 
Os Estados Unidos tern uma economia de mercado, em 
que a produgao e o consumo sao o resultado de decisoes 
descentralizadas das empresas e dos individuos. Nao ha au- 
toridade central dizendo as pessoas o que produzir e para 
onde transportar. Cada produtor individual faz o que 
acredita ser mais lucrativo; cada consumidor compra o 
que escolhe. 

A alternativa para uma economia de mercado e uma eco¬ 
nomia de comando, em que exists uma autoridade central 
tomando decisoes sobre produgao e consumo. Experimen- 
taram-se economias de comando notadamente na Uniao 
Sovietica entre 1917 e 1991. Mas nao funcionaram muito 
bem. Os produtores na Uniao Sovietica rotineiramente nao 
podiam produzir porque lhes faltavam materias-primas es- 
senciais ou conseguiam produzir, mas nao encontravam 


ninguem que quisesse comprar seus produtos. Os consu- 
midores frequentemente nao conseguiam encontrar itens 
necessarios - economias de comando sao famosas pelas 
longas filas nas lojas. 

Economias de mercado, entretanto, sao capazes de co- 
ordenar atividades extremamente complexas e garantir aos 
consumidores a oferta dos bens e servigos que desejam. De 
fato, as pessoas quase sem pensar confiam sua vida ao siste¬ 
ma de mercado: os residentes de qualquer grande cidade 
morreriam de fome em poucos dias se as agoes nao-pla- 
nejadas, mas de algum modo ordenadas, de milhares de fir- 
mas nao fornecessem uma oferta constante de alimentos. 
Surpreendentemente, o “caos” sem piano de uma econo¬ 
mia de mercado acaba sendo muito mais ordenado do que 
o “planejamento" de uma economia de comando. 

Em 1776, em uma passagem famosa de seu livro A Ri¬ 
queza das Nacocs, o pioneiro economista escoces Adam 
Smith escreveu sobre como os individuos, buscando seu 
interesse proprio, muitas vezes acabarn servindo ao inte- 
resse da sociedade em seu conjunto. De um homem de ne- 
gocios cuja busca de lucro torna a nagao mais rica, Smith 
escreveu: “Ele procura apenas seu proprio ganho e, nisso, 
como em muitos outros casos, e levado por uma mao invi- 
sivel a promover um fim que nao estava entre suas inten- 
goes.” Desde entao, os economistas usam o termo mao in- 
visivel para se referir a maneira pela qual uma economia de 
mercado consegue domar o poder do interesse proprio em 
favor do bem da sociedade. 

O estudo de como os individuos tomam decisoes e de 
como essas decisoes interagem e denominado microecono- 
mia. Um dos temas centrais da microeconomia e a percep- 
gao de Adam Smith: individuos perseguindo seu interesse 
proprio frequentemente promovem o interesse da socieda¬ 
de como um todo. 

Assim, uma parte da resposta a questao de nosso viajan¬ 
te do tempo - “Como minha sociedade pode alcangar esse 
tipo de prosperidade que voces consideram fato natural?” - 
e que sua sociedade deveria aprender a apreciar as virtudes 
de uma economia de mercado e o poder da mao invisivel. 

Mas essa mao invisivel nao e sempre nossa amiga. E im- 
portante entender tambem quando e por que a busca do in¬ 
teresse proprio individual pode levar a comportamentos 
contraproducentes. 

MEU BENEFICIO, SEU CUSTO 

Uma coisa que nosso viajante do tempo nao aceitaria sobre a 
moderna Rodovia 1 e o trafego. De fato, ainda que a maior 
parte das coisas tenha melhorado nos Estados Unidos ao lon¬ 
go do tempo, o congestionamento no transito ficou bem pior. 

Quando ha congestionamento, cada motorista esta im- 
pondo um custo a todos os demais motoristas na estrada - 
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ele esta atrapalhando os outros (e os outros o estao atrapa- 
lhando). Esse custo pode ser substancial: nas principais 
areas metropolitanas, cada vez que alguem vai de carro ao 
trabalho, em vez de usar o transporte publico ou trabalhar 
em casa, ele pode facilmente impor um custo de 15 dolares 
ou mais aos outros motoristas. Contudo, ao decidir se pega 
ou nao o carro, o usuario nao tem incentivo para levar em 
conta os custos que impoe aos demais. 

O congestionamento e um exemplo familiar de um pro- 
blema bem mais amplo: as vezes, a busca do interesse pro- 
prio pelo individuo, em vez de promover o interesse da so- 
ciedade como um todo, pode, na verdade, causar dano a so- 
ciedade. Quando isso acontece, e conhecido como falha de 
mercado. Outros exemplos importantes de falha de merca- 
do envolvem poluigao do ar e da agua, bem como o excesso 
de exploragao de recursos naturais como pescado e florestas. 

A boa nova, como voce aprendera usando este livro para 
estudar microeconomia, e que a analise economica pode 
ser usada para diagnosticar falhas de mercado. E, muitas 
vezes, a analise economica pode ser usada tambem para 
formular solugoes para o problema. 


BONS TEMPOS, MAUS TEMPOS 

A Rodovia 1 estava movimentada naquele dia de verao de 
2003, mas nao tao movimentada quanto os comerciantes 
gostariam, pois, em meados de 2003, a economia america- 
na nao ia bem. O principal problema eram os empregos: no 
inicio de 2001, as empresas comegaram a demitir grande 
quantidade de trabalhadores e, em junho de 2003, o cm- 
prego ainda nao havia comegado a se recuperar. 

Tais periodos de mal-estar sao uma caracteristica regu¬ 
lar das economias modernas. O fato e que a economia nao 
funciona sentpre regularmente: ela passa por flutuacocs, 
uma serie de crescimentos e declinios. Ao chegar a meia- 
idade, o americano medio lera passado por tres ou quatro 
declinios, conhecidos como recessoes. (A economia dos 
Estados Unidos sofreu serias recessoes no comego de 1973, 
1980, 1981, 1990 e 2001.) Durante uma recessao grave, 
milhoes de trabalhadores podem perder o emprego. 

Assirn como as falhas de mercado, as recessoes sao coi- 
sas da vida; mas, assim como as falhas de mercado, sao um 
problema para o qual a analise economica oferece algumas 
solugoes. Recessoes estao entre as principais preocupagoes 
do rarno da economia conhecido como macroeconomia, 
que trata da expansao e da retragao da economia em geral. 
Se voce estudar macroeconomia, vera como os economis- 
tas explicam as recessoes e como as politicas governamen- 
tais podem ser aplicadas para minimizar os danos causados 
por flutuagoes economicas. 


Contudo, apesar de recessoes ocasionais, no longo pra- 
zo, a historia da economia americana tem muito mais ex- 
pansoes do que declinios. E esse crescimento de longo pra- 
zoeo tema de nossa questao final. 


PARA A FRENTE E PARA CIMA. .o 

No inicio do seculo XX, a maioria dos americanos vivia 
em condigoes que hoje considerariamos como de extre¬ 
ma pobreza. Somente 10% das casas tinham vasos sanita- 
rios com descarga, apenas 8% tinham aquecimento cen¬ 
tral, so 2% tinham eletricidade, e quase ninguem tinha 
carro, muito menos maquina de lavar ou aparelho de 
ar-condicionado. 

Essas comparagoes sao um lembrete do quanto nossa 
vida mudou pelo crescimento econdmico, a capacidade 
crescente da economia de produzir bens e servigos. 

Por que a economia cresce ao longo do tempo? E por 
que o crescimento economico ocorre mais rapido em cer- 
tos periodos e em certos lugares que outros? Essas sao 
questoes cruciais para a analise economica, pois o cresci¬ 
mento e algo bom, como aqueles consumidores na Rodo¬ 
via 1 podem atestar, e a maioria de nos quer mais cresci¬ 
mento. 

UMA MAQUINA DE DESCOBRIR 

Esperantos ter conveneido voce de que "os negocios co- 
ntuns da vida”, se voce parar para pensar, sao, na verdade, 
extraordinarios e podem nos levar a indagagoes interessan- 
tes e importantes. 

Neste livro, vamos relatar as respostas que os economis- 
tas deram a tais questoes. Mas esta obra, tal como toda a 
analise economica, nao e uma lista de respostas: e a intro- 
dugao a uma disciplina, a um modo de tratar as questoes 
que acabamos de meneionar. Ou como Marshall, que des- 
creveu a economia como o estudo dos "negocios cornuns 
da vida”, colocou: "Economia ... nao e um corpo de verda- 
des concretas, mas uma maquina para descobrir a verdade 
concreta.” 

Tratemos de virar a chave da ignigao. 


PALAVRAS-CHAVE >>>>>>>>>>> 


Economia p. 2 
Analise economica p. 2 
Economia de mercado p. 2 
Mao invisivel p. 2 
Microeconomia p. 2 


Falha de mercado p. 3 
Recessao p. 3 
Macroeconomia p. 3 
Crescimento economico p. 3 




Principios basicos 



TERRENO COMUM 


reuniao anual da American Eco- j 
nomic Association atrai milha- 
res de economistas velhos e jo- 
vens, famosos e desconhecidos. 
Ha venda de livros, reunifies de negfi- : 
cios e boa quantidade de entrevistas | 
para empregos. Mas os economistas ; 
se reunem, sobretudo, para falar e ou- , 
vir. Nos momentos de maior ativida- j 
de, podem estar ocorrendo simulta- 
neamente 60 ou mais apresentagfies . 
sobre questoes que vao desde o futuro •; 
da bolsa de valores ate a decisao de 
quem cozinha em familias de dois as- 
salariados. 

O que essas pessoas tern em co- : 
mum? Um perito em mercado de 
agfies provavelmente sabe bem pouco : 
de economia do trabalho domestico e 
vice-versa. Mas um economista que 
entra no seminario errado e acaba ou- 
vindo uma apresentagao sobre um to- 
pico que nao lhe e familiar, mesmo as- ; 
sim, vai escutar muita coisa que lhe e ■ 
familiar. A razao e que toda analise j 
economica se baseia em um conjunto j 
comum de principios que se aplicam a ; 
muitas questoes diferentes. 

Alguns desses principios envolvem 
a escolha individual, pois a analise eco¬ 
nomica trata antes de mais nada das 
escolhas que os individuos fazem. 
Voce escolhe trabalhar no verao ou 
pega sua mochila e vai viajar? Voce 
compra um CD novo ou vai ao cine¬ 
ma? Tais decisfies implicam fazeruma 
escolha entre um numero limitado de 
opgfies; limitado porque ninguem 


pode ter tudo o que quer. Cada ques- 
tao de economia, em seu nivel mais 
basico, implica individuos fazendo es¬ 
colhas. 

Mas, para entender como uma eco¬ 
nomia funciona, voce precisa mais do 
que entender como os individuos fa¬ 
zem escolhas. Nenhum de nos e Ro¬ 
binson Crusoe sozinho em uma ilha; 
temos de tomar nossas decisoes em 
um atnbiente que e formado pelas de¬ 
cisoes de outros. De fato, em uma eco¬ 
nomia moderna, mesmo a mais sim¬ 
ples das suas decisoes - digamos, o que 
tomar no cafe da rnanha - e formada 
pelas decisoes de milhares de outras 
pessoas, desde o produtor de banana 
na Costa Rica, que decide plantar a 
fruta que voce come, ate o fazendeiro 
de Iowa que produziu o milho inclui- 
do no seu cereal matinal. E porque 
cada um de nos, em uma economia de 
mercado, depende de tantos outros - e 
eles, por sua vez, dependem de nos -, e 
que nossas escolhas interagem. Assim, 
embora toda economia em um nivel 
basico seja sobre escolhas individuals, 
para entender como funcionam econo- 
mias de mercado temos de entender 
tambem a interagao no conjunto da 
economia ou como minhas escolhas 
afetam suas escolhas e vice-versa. 

Neste capitulo, vamos examinar 
nove principios basicos de analise 
economica: quatro principios envol- 
vendo a escolha individual e cinco en- 
volvendo o modo pelo qual as esco¬ 
lhas individuals interagem. 


Neste capitulo, 
voce aprendera: 

• Um conjunto de principios para 
entender a analise economica 
de como os individuos fazem 
escolhas. 

• Um conjunto de principios para 
entender como as escolhas 
individual's interagem. 
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CAPITULO 1 PRINCfPIOS BASICOS 


ESCOLHA INDIVIDUAL: 0 CERNE 
DA ECONOMIA 

Qualquer questao economica, no seu nivel mais basico, en- 
volve escolha individual, decisoes de um individuo sobre 
o que fazer e o que nao fazer. De fato, voce pode dizer que 
nao e economia se nao e sobre escolha. 

Entre em uma grande loja de departamentos ou super- 
mercado. Ha milhares de produtos diferentes a disposigao, e 
e bem pouco provavel que voce, ou qualquer outro, tenha 
condigdes de comprar tudo o que deseja. De qualquer mo- 
do, o espago que voce tem no seu dormitorio ou apartamen- 
to e fixo, nao estica. Entao, voce vai comprar outra estante 
de livros ou uma geladeira pequena? Dadas as limitagoes do 
seu orgamento e do seu espaco, voce tem de escolher entre 
qual produto comprar e qual deixar na prateleira. 

O fato de aqueles produtos estarem la na prateleira ja en- 
volve escolha: o gerente da loja escolheu coloca-los la, e os 
fabricantes dos produtos que la estao decidiram produzi-los. 
Todas as atividades economicas envolvem escolha. 

Quatro principios economicos estao subjacentes na eco¬ 
nomia da escolha individual, que aparecem na Tabela 1-1. 

Vamos examinar em mais detalhe cada um desses prin¬ 
cipios. 

TABELA 1-1 

Principios subjacentes a economia da escolha 
individual 

1. Recursos sao escassos. 

2. 0 custo real de algo e o que voce deve dispensar para 
adquiri-lo. 

3. "Quanto?" e uma decisao na margem. 

4. As pessoas em geral exploram as oportunidades de 
melhorar sua propria situagao. 

Os recursos sao escassos 

Voce nao pode ter sempre tudo que quer. Todo mundo gos- 
taria de ter uma casa bonita em um bom lugar (e uma faxine- 
ira), dois ou tres carros de luxo, e ferias freqiientes em hoteis 
chiques. Mas, mesmo em um pais rico como os Estados Uni- 
dos, nao sao muitas as familias que podem ter tudo isso. E 
assim elas precisam escolher: ir a Disneylandia este ano ou 
comprar um carro melhor, conformar-se com um jardim 
bem pequeno ou se conformar em passar muito tempo no 
onibus e viver em uma area em que o terreno e mais barato. 

Uma renda limitada nao e o unico fator que impede as 
pessoas de ter tudo o que querent. O tempo tambem tem 
oferta limitada: o dia so tem 24 horas. E porque o tempo de 
que dispomos e limitado, escolher gastar tempo com uma 
atividade significa tambem escolher nao gastar tempo com 


outra atividade, ou seja, usar o tempo para estudar para um 
exame significa deixar de ir ao cinema naquela hora. De 
fato, muitas pessoas sao tao restringidas pelo numero de 
horas do dia que estao dispostas a trocar dinheiro por tem¬ 
po. Por exemplo, pequenas lojas de conveniencia normal- 
mente cobram mais caro do que o supermercado regular. 
Mas elas desempenham um papel valioso ao atender o con- 
sumidor com falta de tempo, que prefere pagar mais do que 
ir mais longe ate o supermercado. 

Por que os individuos tem de fazer escolhas? Em ultima 
instancia, a razao e que os recursos sao escassos. Recurso e 
qualquer coisa que pode ser usada para produzir alguma 
outra coisa. Listas de recursos de uma economia em geral 
comegam com terra, trabalho (o tempo disponivel dos tra- 
balhadores), capital (ntaquinaria, construgao e outros ati- 
vos produtivos fabricados pelo homem) e capital humano 
(as conquistas educacionais e habilidades dos trabalhado- 
res). Um recurso e escasso quando sua quantidade dispo¬ 
nivel nao e suficiente para satisfazer todos os seus usos pro¬ 
dutivos. Ha muitos recursos que sao escassos, incluindo re¬ 
cursos naturais que provem do ambiente fisico, como mi- 
nerios, madeira e petroleo. lgualmente, existe uma quanti¬ 
dade limitada de recursos humanos: trabalho, competencia 
e inteligencia. E, em uma economia mundial crescendo 
com rapido aumento da populagao, ate o ar e a agua pura 
tornaram-se recursos escassos. 

Assim como os individuos precisam fazer escolhas, a es- 
cassez de recursos significa que a sociedade em seu conjunto 
e obrigada a fazer escolhas. Uma forma de a sociedade fazer 
escolhas e simplesmente permitir que elas surjam como re- 
sultado de muitas escolhas individuals, que e o que normal- 
mente acontece em uma economia de mercado. Por exemplo, 
os americanos como grupo tem um determinado numero de 
horas por semana: quanto dessas horas eles gastam indo ao 
supermercado para conseguir pregos mais baixos, em lugar 
de poupar tempo eomprando em lojas de conveniencia perto 
de casa? A resposta e a soma das decisoes individuals: cada 
um dos milhoes de individuos na economia faz sua propria 
escolha sobre onde fazer compras, e a escolha do conjunto e 
simplesmente a soma dessas decisoes individuals. 

Por varias razoes, ha algumas decisoes que a sociedade 
decide que e melhor nao deixar a escolha individual. Por 
exemplo, os autores deste livro vivem em uma area que ate 
recentemente era agricola, mas onde agora as construgoes 
estao se expandindo rapidamente. A maioria dos residentes 
locais acha que a comunidade seria mais aprazivel se parte 
do terreno fosse deixada sem lotear e construir. Mas ne- 
nhum desses individuos tem um incentivo para deixar que 
seu terreno permanega como um espago verde aberto, em 
lugar de vende-lo para uma incorporadora. Assim, tem sur- 
gido uma tendencia em muitas comunidades nos Estados 
Unidos de que a prefeitura compre areas ainda sem cons¬ 
trugao a fim de preserva-las como area verde. Veremos 
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mais tarde por que decisoes sobre como usar recursos es- 
cassos muitas vezes sao melhor deixadas aos indivlduos, 
mas algumas vezes deveriam ser tomadas em um m'vel mais 
alto, da comunidade. 

Custo de oportunidade: o verdadeiro custo 
de algo e igual a tudo aquilo de que voce abre 
mao para obte-lo 

Voce esta no seu ultimo semestre de curso, e seus horarios 
de aula lhe permitem seguir apenas uma materia eletiva. E 
no entanto ha duas que voce gostaria de fazer: Historia do 
Jazz e Tenis para Principiantes. 

Suponha que voce decida fazer o curso de Historia do 
Jazz. Qual o custo dessa decisao? E o fato de que voce nao 
podc fazer Tenis para Principiantes. Os economistas cha- 
mam esse tipo de custo, do que voce precisa abrir mao a fim 
de obter algo que quer, de custo de oportunidade daquele 
item. .Assim, o custo de oportunidade das aulas de Historia 
do Jazz e o prazer que voce teria tido com as aulas de Tenis 
para Principiantes. 

O conceito de custo de oportunidade e crucial para en- 
tender a escolha individual, pois. no fim das contas, todos 
os custos sao custos de oportunidade. Alguns criticos di- 
zem que os economistas estao preocupados apenas com 
custos e beneficios que podem ser medidos em dinheiro. 
Mas isso nao e verdade. Boa parte da analise economica en- 
volve casos como esse de escolha de urn curso, em que a 
taxa de matricula nao aumenta dependendo do curso eleti- 
vo. isto e, nao ha um custo monetario direto. Mesmo assitn, 
o curso que voce escolhe tern um custo de oportunidade: o 
oulro curso desejavel ao qual voce abdica porque seu tem¬ 
po limitado permite acompanhar apenas um. 


Voce podera pensar que o custo de oportunidade e um 
adicional, isto e, algo adicional ao custo monetario do item. 
Suponha que um curso eletivo custe uma matricula adicio¬ 
nal de $750; agora ha um custo monetario em fazer o curso 
de Historia do Jazz. O custo de oportunidade de fazer esse 
curso e algo separado do custo monetario? 

Pois consideremos os dois casos. Primeiro, suponha que 
fazer o curso de Tenis para Principiantes tambem custe 
$750. Nesse caso, voce teria de gastar os tais $750, nao im- 
porta o curso que fizesse. Assim, aquilo que voc6 abdica 
para fazer aulas de Historia do Jazz continua sendo o curso 
de Tenis para Principiantes - voce teria de gastar $750 em 
um caso ou outro. Mas suponha que voce nao tenha de pa- 
gar nada pelo curso de tenis. Nesse caso, o que voce abdica 
ao fazer aulas de jazz sao as aulas de tenis e mais tudo o que 
voce poderia comprar com $750. 

De qualquer rnodo, o custo de fazer o seu curso preferi- 
do e tudo o que voce tern de deixar de ter ou fazer para fa- 
ze-lo. Todos os custos sao em ultima instancia custos de 
oportunidade. 

Algumas vezes, o dinheiro que voce tern de dar por 
algo e uma boa indicagao do seu custo de oportunidade. 
Mas, muitas vezes, nao e. Um exemplo importante e 
como o custo em dinheiro de fazer uma faculdade e um 
mau indicador do custo de oportunidade. Matricula e 
moradia sao os principals gastos para a maioria dos estu- 
dantes, mas, mesmo que essas coisas fossern de graga, fa¬ 
zer uma faculdade e um programa dispendioso, pois a 
maioria dos estudantes universitarios, se nao estivessem 
na faculdade, teria algum emprego. Isto e, ao frequentar 
a faculdade, os estudantes abdicam da renda que teriam 
caso, em lugar disso, trabalhassem. Isso significa que o 
custo de oportunidade e o que voce paga de matricula, 


VOCE TEM UM CENTAVO? 

Bern ao lado de muitas caixas registradoras, 
nos Estados Unidos, ha um cestinho cheio de 
moedas. As pessoas sao estimuladas a 
arredondar suas compras para baixo ou para 
cima. Assim, se a sua compra custa $5,02 
voce da $5 ao caixa e poe 2 centavos na 
cesta; se custa $4,99, voce paga $5 e o caixa 
joga um centavo na cestinha. Faciiita a vida 
de todo mundo. E claro que seria mais facil 
ainda abolir os centavos, medida que alguns 
economistas ja defenderam. 

Mas por que temos centavos? Se se trata 
de um montante tao pequeno que nao vale a 
pena preocupar-se com ele, por que 
calculamos pregos com essa exatidao? 


A resposta e que um centavo nem sempre 
foi uma soma assim tao infima: o poder de 
compra de um centavo foi enormemente 
reduzido pela inflagao. Ha quarenta anos, um 
centavo tinha mais poder de compra que uma 
moeda de 5 centavos tern hoje. 

Por que isso importa? Lembre o dito: 
"Centavo poupado, centavo ganho." Mas ha 
outras maneiras de ganhar dinheiro, de modo 
que voce precisa decidir se poupar um 
centavo e um uso produtivo do seu tempo. 
Voce poderia ganhar mais dedicando esse 
tempo a outros usos? 

Ha 40 anos, o salario medio nos Estados 
Unidos era cerca de $2 a hora. Um centavo 


de dolar era equivalente a 18 segundos de 
trabalho; e valia a pena poupar um centavo 
se fazer isso tomava menos que 18 segundos. 
Mas os salarios subiram, junto com os pregos 
em geral, de modo que o trabalhador medio 
hoje recebe mais de $17 a hora. Um centavo 
de dolar hoje equivale a pouco mais de dois 
segundos de trabalho e, sendo assim, nao 
vale o custo de oportunidade do tempo que 
leva se preocupar com um tostao a mais, um 
tostao a menos. 

Em suma, o aumento do custo de 
oportunidade do tempo em termos de 
dinheiro transformou o centavo de moeda 
util em um incomodo. 
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taxas, moradia, mais a renda perdida, aquela que voce te- 
ria ganho em um emprego. 

E facil ver que o custo de oportunidade de fazer um 
curso universitario e especialmente alto para gente que 
poderia estar ganhando muito dinheiro nos anos que se- 
riam os de estudo. Por isso e que atletas campeoes muitas 
vezes desistem de fazer faculdade ou, entao, como o famo- 
so astro do golfe Tiger Woods, deixam a faculdade antes 
de se formar. 

"Quanto?" e uma decisao na margem 

Algumas decisoes importantes envolvem uma escolha do tipo 
“ou Isso ou aquilo” - por exemplo, voce decide fazer uma fa¬ 
culdade ou entao comegar a trabalhar; voce decide fazer o 
curso de economia ou entao um outro. Mas outras decisoes 
importantes envolvem escolhas do tipo “quanto?”. Por exem¬ 
plo, se neste semestre voce esta fazendo aulas de economia e 
de quimica, voce precisa decidir quanto tempo dedicar a cada 
uma delas. Quando se trata de entender decisoes de “quan¬ 
to?”, a economia tern uma percepgao importante a oferecer: 
“quanto” e uma decisao na margem. 

Suponha que voce esteja fazendo os cursos de economia 
e de quimica. E suponha que voce seja um estudante que se 
prepara para o curso de medicina, de modo que seu curso 
de quimica importa mais do que o de economia. Significa 
isso que voce deveria dedicar todo o seu tempo a estudar 
quimica e contar com a sorte no exame de economia? Pro- 
vavelmente nao; mesmo que voce julgue que sua nota de 
quimica e mais importante, voce deveria dedicar algum es- 
forgo ao estudo de economia. 

Gastar mais tempo estudando economia envolve um be- 
neficio (uma nota esperada mais alta no curso) e um custo 
(voce poderia usar mais tempo fazendo outra coisa, como 
estudar para ter uma nota mais alta em quimica). Ou seja, 
sua decisao envolve um trade-off, ou seja, uma compara- 
gao entre custos e beneficios. 

Como voce decide esse tipo de questao de “quanto”? A 
resposta tipica e que vai decidindo um pouquinho a cada 
momento, decidindo como gastar a cada nova hora. Diga- 
mos que as duas provas sejam no mesmo dia, e na noite an¬ 
terior voce usa o tempo para rever suas anotagoes de ambos 
os cursos. As 6 da tarde voce decide que uma boa ideia e 
gastar uma hora para cada curso. As 8 horas da noite voce 
decide que e melhor usar mais uma hora para cada um. As 
10 da noite voce esta ficando cansado e percebe que so tern 
mais uma hora para estudar antes de dormir: quimica ou 
economia? Se voce se prepara para medicina, provavel- 
mente sera quimica; se voce se prepara para um MBA, pro- 
vavelmente sera economia. 

Note como voce tomou sua decisao de alocar seu tempo: 
a cada momento a questao e se voce deve ou nao gastar uma 
hora mais em um dos cursos. E ao decidir usar uma hora 


mais estudando quimica, voce pondera os custos (uma 
hora em que nao pode estudar economia ou tem de ficar 
sem dormir) em comparagao com os beneficios (provavel- 
mente uma nota maior em quimica). Enquanto o beneficio 
de estudar uma hora mais de quimica excede o custo, voce 
deve optar por estudar aquela hora adicional. 

Decisoes desse tipo - o que fazer com sua hora seguinte 
ou o que fazer com seu dolar seguinte - sao decisoes mar¬ 
ginals. Elas envolvem um trade-off na margem ; comparar 
custos e beneficios de um pouco mais em uma atividade 
versus um pouco menos. O estudo de tais decisoes e conhe- 
cido como analise marginal. 

Muitas das questoes com que nos defrontamos em econo¬ 
mia, e na vida real, envolvem analise marginal: quantos em- 
pregados eu deveria contratar na minha loja? Depois de quan¬ 
tos quilometros devo trocar o oleo do carro? Qual e a taxa 
aeeitavel de efeitos colaterais adversos de um novo remedio? 
A analise marginal desempenha um papel central na econo¬ 
mia porque e a chave para decidir “quanto” fazer de algo. 

As pessoas em geral exploram a oportunidade 
de melhorar de situagao 

Um dia, escutando as noticias financeiras de rnanha, os au- 
tores ouviram uma dica otirna de estacionamento barato 
em Nova York. Estacionamentos na area de Wall Street, 
onde esta a bolsa de valores, costumam cobrar $30 por dia. 
Segundo o reporter, algumas pessoas tinham encontrado 
uma solugao melhor: em lugar de pagar estacionamento, 
elas iam ao posto ali perto para trocar oleo, onde a troca de 
oleo custa $19,95, e deixavant o carro la o dia inteiro. 

Boa historia, mas infelizmente nao era verdadeira. Na 
verdade, nem existe esse posto de gasolina ali. Mas, se exis- 
tisse, ele teria muita procura por troca de oleo. Por que? 
Porque, quando as pessoas veem uma oportunidade de me¬ 
lhorar sua situagao, elas normalmente aproveitam; e se 
achassem uma maneira de estacionar o carro o dia inteiro 
por $19,95 em vez de $30, elas o fariarn. 

Quando voce tenta prever como as pessoas vao se com- 
portar em uma situagao economica, a melhor aposta e que 
aproveitarao a oportunidade de melhorar de situagao. Os 
individuos continuarao a explorar essas oportunidades ate 
que elas se esgotem, isto e, explorarao as oportunidades 
ate que elas tenham sido aproveitadas plenamente. 

Se de fato existisse em Nova York um posto na zona de 
Wall Street em que trocar oleo fosse mais barato que pagar 
estacionamento, poderiamos prever que logo a fila de espe- 
ra para trocar oleo seria de varias semanas, ate meses. 

De fato, o princlpio de que as pessoas exploram as opor¬ 
tunidades de melhorar sua propria situagao e a base de to- 
das as previsoes dos economistas sobre o comportamento 
individual. E se os rendimentos dos que tem MBA aumen- 
tarem muito e o dos advogados baixarem, podemos esperar 



PARTE I 0 QUE E ECONOMIA? 


ELSEVIER 


PAGAR POR NOTAS ALTAS? 

A verdadeira recompensa por aprender e o 
proprio aprendizado; isso e claro. Mas 
professores e escolas, muitas vezes, acham 
que vale a pena acrescentar algo mais. 
Alunos de escola primaria que sao bons 
podem ganhar uma estrelinha de ouro; em 
niveis mais altos, os que se saem bem nos 
testes podem receber trofeus, placas 
comemorativas ou ate certificados para 
compra de urn presente. 

E dinheiro? 

Ha alguns anos, as escolas da Florida 
provocaram urn intenso debate ao oferecer 
premios em dinheiro aos que tirassem 
notas altas nos exames padronizados do 
estado. Numa das escolas (a Parrott Middle 
School), que ofereceu os montantes mais 
altos, urn aluno da oitava serie com a nota 


maxima no exame recebia urn bonus de 
poupanga de $50. 

Muitos criticaram os premios em 
dinheiro. De fato, a maioria dos professores 
acha que pagar dinheiro para aprender e uma 
ma ideia, pois nao ha montante de dinheiro 
que seja elevado o suficiente para dar aos 
estudantes o verdadeiro sentido de quanto e 
importante sua educagao, e fica parecendo 
que aprender e trabalho remunerado. Entao, 
por que as escolas adotaram essa pratica? 

A resposta, conforme se descobriu, e que 
o governo estadual anterior havia 
introduzido urn esquema de pagamento por 
desempenho para as escolas: as escolas cujos 
estudantes tivessem notas altas nos exames 
estaduais receberiam verbas extras. 0 
problema surgiu quando se pensou em 


motivar os estudantes para que levassem o 
exame tao a serio quanto os administradores 
da escola. 0 diretor da Parrott Middle School 
defendeu o pagamento por notas 
argumentando que bons estudantes muitas 
vezes ficavam escrevendo brincadeiras nas 
folhas de prova. Com elevadas somas de 
dinheiro envolvidas, o diretor decidiu deixar 
de lado suas duvidas sobre o metodo e pagar 
os estudantes que fizessem bem o exame. 

Sera que pagar aos estudantes pelas 
notas leva a notas mais altas? Entrevistas 
com os estudantes indicam que pelo menos 
alguns sao levados a se esforgar mais nos 
exames. E algumas das escolas da Florida que 
introduziram essa forma de incentivo relatam 
uma melhoria substancial no desempenho 
dos estudantes. 


que mais estudantes larao administracao de empresas e 
menos larao dircito. E se o preco da gasolina subir e ficar 
alto por muito tempo, poderemos esperar que mais pessoas 
comprarao carros menores, com mais quilometragem 
por litro de gasolina, melhorando sua propria situagao 
na prcscnca de gasolina mais cara ao dirigirem carros 
mais eficientcs no uso de gasolina. 

Quando nmdangas nas oportunidades disponiveis com- 
pensam aqueles que mudam seu comportamento, dizemos 
que as pessoas se delrontam com novos incentives. Se o 
preco do estacionamento em Nova York aumenla, quern 
conseguc achar uma alicrnativa para chegar no seu empre- 
go cm Wall Street economizara dinheiro, e assim podemos 
esperar menos gente dirigindo ate o trabalho. 

Um ultimo ponlo: os economistas lendem a ser ccti- 
cos quanto a qualquer tentativa dc mudar o comporta¬ 
mento das pessoas que nao made seus incentives. Por 
exemplo. um piano que pega aos industrials para reduzir 
a poluicao voluntariamcnte provavelmentc nao sera efi- 
caz 1 , um piano que lhes de um incentivo financeiro para 
reduzir a poluigao tern muito mais probabilidade de fun- 
cionar. 

Escolha individual: resumo 

Acabamos de ver que ha quatro prinefpios basicos da esco¬ 
lha individual: 

R ccursos sao cscassos. E sempre necessario fazer escolhas. 
O verdadeiro custo dc algo e igual a tudo aquilo de que voce 
abre mao para obte-lo. Todos os custos sao custos de opor- 
tunidade. 


“Quanto?” c uma decisao na margem. Normalmente, a 
questao nao e "isto ou aquilo' mas "quanto". E esta e 
uma questao cuja resposta depende dos custos e beneff- 
cios de tazer mais um pouco. 

As pessoas cm geral cxploram as oportunidadcs dc mclho- 
rar sua propria situacao. Em consequencia, as pessoas 
responderao a incentives. 

Estamos pronios, entao, para fazer analise econflmica? 
Ainda nao, porque o que de mais interessante acontece na eco- 
nomia nao e meramente o resultado de escolhas individuals, 
mas sim o modo como as escolhas individuals i ntcragem. 


Trabalho de mulher 

Uma das grancles transformagoes do seculo XX toi a mu- 
danga na natureza do trabalho da mulher. Em 1900, so- 
mente 6% das mulheres casadas nos Estados Unidos ti- 
nham trabalho remunerado fora de casa. No inicio do secu¬ 
lo XXI, esse numero e cerca de 60%. 

O que causou essa transformagao? Certamente desem- 
penhou um papel a mudanga de atitudes em relagao ao tra¬ 
balho fora de casa: na primeira metade do seculo XX, mui¬ 
tas vezes se considerava improprio que uma mulher casada 
trabalhasse fora de casa se ela nao precisasse, enquanto 
hoje isso e considerado normal. Mas uma das forgas que 
impulsionou a mudanga foi a crescente disponibilidade de 
aparelhos domesticos, especialmente maquinas de lavar. 
Antes de existirem esses aparelhos, cuidar de casa dava 
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muito trabalho, muito mais que um emprego de jornada 
completa. Em 1945, pesquisadores do governo mediram o 
tempo de uma mulher numa fazenda durante a lavagem se- 
manal: ela levava quatro horas lavando a roupa, quatro flo¬ 
ras e meia passando a ferro e andava quase dois quilome- 
tros. At ela foi equipada com uma maquina de lavar roupa, 
e lavar a mesma quantidade levou 41 minutos, passar rou¬ 
pa foi reduzido a uma hora e 45 minutos, e a distancia per- 
corrida se reduziu em 90%. 

O ponto e que, no tempo em que nao existiam aparelhos 
domesticos, o custo de oportunidade de trabalhar fora era 
muito alto: era algo que a mulher tipicamente so fazia por 
necessidade financeira premente. Com a aparelhagem mo- 
derna, as oportunidades disponiveis para a mulher muda- 
ram, e o resto e historia. 


Toda a analise economica envolve escolha individual. 

As pessoas precisam fazer escolhas porque os recursos sao 
escassos. 

0 verdadeiro custo de algo e igual a tudo aquilo de que voce 
abre mao para obte-lo, ou seja, todos os custos sao custos de 
oportunidade. Custos monetarios as vezes sao um bom indi- 
cador dos custos de oportunidade, mas nao sempre. 

Muitas das escolhas nao sao do tipo fazer algo ou nao, mas 
sim quanto. Escolhas de "quanto" sao feitas com trade-off 
na margem. 0 estudo das decisdes marginais e conhecido 
como analise marginal. 

Como as pessoas normalmente aproveitam as oportunidades 
de tornar sua propria situagao melhor, os incentivos podem 
mudar o comportamento das pessoas. 


'ill IP |p§ $ •3$$^"'?' 


1. Expfique como cada uma das situagoes a seguir ilustra os quatro 

principios da escolha individual. 

a. Voce esta indo pela terceira vez ate a mesa de sobremesas de 
um restaurante do tipo bufe e ja esta se sentindo bem satis- 
feito. Embora isso nao va Ihe custar mais dinheiro, voce de- 
siste de pegar mais uma fatia de bolo de coco, mas se serve 
de uma fatia de bolo de chocolate. 

b. Mesmo que existissem mais recursos no mundo, ainda have- 
ria escassez. 

c. Varios professores dao cursos de introdugao a economia. 
Aqueles dados pelos professores de maior reputagao enchem 
rapido, enquanto sobram vagas nos cursos dos professores 
de menor reputagao. 

d. Para decidir quantas horas por semana fazer exercicios, voce 
compara os beneficios de uma ou mais horas de ginastica com 
o efeito sobre as suas notas de uma hora a menos de estudo. 


2. Voce ganha $45,000 por ano no seu atuai emprego na firma de 
consultoria Garotos Geniais. Voce esta considerando uma oferta 
de emprego da empresa Maniacos Cerebrais Ltda., que pagara 
$50,000 por ano. Quais das opgoes a seguir sao os componentes 


do custo de oportunidade de aceitar um novo trabalho em Ma- 
niacos Cerebrais? 

a. Aumento do tempo gasto em transporte com o novo emprego. 

b. 0 salario de $45,000 do velho emprego. 

c. 0 escritorio mais espagoso no novo emprego. 

As respostas estao no fim do livro. 


INTERACA0: COMO AS EC0N0MIAS 
FUNCIONAM .o 

Como aprendemos na Introdugao, uma economia e um sis- 
tema para coordenar as atividades produtivas de muitas pes¬ 
soas. Em uma economia de mercado, tal como aquela em 
que vivemos, a coordenagao se da sem qualquer coordena- 
dor: cada individuo toma suas decisoes. Contudo, tais deci¬ 
sdes estao longe de serem independentes umas das outras: as 
oportunidades de cada individuo e, portanto, suas escolhas 
dependem em grande medida de escolhas feitas por outras 
pessoas. Assim, para entender como uma economia de mer¬ 
cado se comporta, temos de examinar essa interagao em que 
minhas escolhas afetam suas escolhas e vice-versa. 

Quando estudamos interagao economica, rapidamente 
aprendemos que o resultado final das escolhas individuals 
pode ser bem diferente do que qualquer um dos individuos 
pretendia. 

Por exemplo, ao longo do seculo passado, os fazendei- 
ros dos Estados Unidos entusiasticamente adotaram novas 
tecnicas agricolas e variedades de cultivos que reduziram 
os custos e aumentaram os rendmrentos. E claramente do 
interesse de cada agricultor manter-se atualizado com as 
ultimas tecnicas. Mas o resultado final, quando cada agri¬ 
cultor tratou de aumentar sua propria renda, foi na verdade 
expulsar muitos agricultores dessa atividade. Como os 
agricultores americanos tiveram tanto sucesso em aumen¬ 
tar o rendimento de suas lavouras, os pregos tem caido 
continuamente. Esses pregos em queda reduziram a renda 
de muitos agricultores, e o resultado e que cada vez menos 
agricultores consideram que a atividade vale a pena. Isto e, 
um agricultor individual que planta uma variedade melhor 
de cereal ficou em situagao melhor; mas, quando muitos 
plantam uma variedade melhor, o resultado pode ser o de 
piorar a situagao dos agricultores em seu conjunto. 

Quando um agricultor planta uma nova variedade mais 
produtiva de cereal, ele nao esta simplesmente colhendo mais 
cereal. Esse agricultor afeta o mercado de cereais com sua ele- 
vagao de rendimento da terra, com conseqiiencias que serao 
sentidas por outros agricultores, consumidores etc. 

Assim como ha quatro principios economicos que sao 
parte do tema da escolha, ha cinco principios que fazem 
parte do tema da interagao. Esses cinco principios estao re- 
sumidos na Tabela 1-2. Examinaremos mais de perto cada 
um deles. 





PARTE I 0 QUE E ECONOMIA? 


ELSEVIER 


TABELA 1-2 

Prinripios subjacentes a interagao entre escolhas 
individuals 

1. Ha ganhos do comercio. 

} 2. Os mercados se movem em diregao ao equillbrio. 

I 3. Os recursos deveriam ser usados do modo mais eficiente 
possivel para alcangar os objetivos da sociedade. 

\ 4. Os mercados normalmente levam a eficiencia. 

5. Quando os mercados nao alcangam a eficiencia, a 
intervengao do governo pode melhorar o bem-estar da 
sociedade. 

Ha ganhos do comercio 

Por que as escolhas que eu fago interagem com as escolhas 
que voce faz? Uma familia poderia tentar suprir todas as 
suas necessidades, ou seja, cultivar sua propria cornida, 
costurar sua propria roupa, divertir-se, escrever seus pro- 
prios livros-texto de economia. Mas tentar viver desse jeito 
seria muito complicado. A chave para um padrao de vida 
melhor para cada um e o comercio, em que as pessoas divi- 
dem entre si as tarefas, e cada pessoa oferece um bem ou 
servigo que outras pessoas desejam em troca de bens e ser- 
vigos diferentes que ela propria quer. 

A razao pela qual temos uma economia, e nao muitos in- 
dividuos auto-suficientes, e que ha ganhos do comercio: ao 
dividir as tarefas e trocar, duas pessoas (ou seis bilhoes de 
pessoas) podem obter (cada uma delas) daquilo que dese¬ 
jam mais do que conseguiriam sendo auto-suficientes. Os 
ganhos do comercio surgem sobretudo dessa divisao de ta¬ 
refas, que os economistas denominam especializagao, isto 
e, uma situagao em que cada uma dentre diferentes pessoas 
se ocupa de uma tarefa diferente. 

As vantagens da especializagao e os ganhos do comer¬ 
cio dela resultantes foram o ponto de partida do livro de 
1776 de Adam Smith, A Riqitcza das Na(des, que muitos 
consideram o inicio da economia corno disciplina. O livro 
de Adam Smith comega com uma descrigao de uma fabrica 
de alfinetes no seculo XVIII, onde, em vez de cada operario 
fazer um alfinete do comego ate o fim, cada trabalhador se 
especializava em um dos muitos passos da fabricagao de 
um alfinete: 

Um homem puxa o arame, outro o endireita, um terceiro o 
corta, um quarto o faz pontudo, um quinto o amassa na ponta 
para que se possa colocar a cabega; fazer a cabega do alfinete 
exige duas ou tres operagoes separadas; colocar a cabega e uma 
operagao especifica; clarear os alfinetes e mais outra; e enfiar 
os alfinetes no papel e ate um setor de atividade separado; e o 
importante negocio de fazer um alfinete e, desse modo, dividi- 
do em cerca de dezoito operagoes distintas (...) Aquelas dez 


pessoas, portanto, podiam fazer quarenta e oito mil ou mais al¬ 
finetes em um dia. Mas se tivessem todas trabalhado indepen- 
dente e separadamente, e sem que qualquer uma tivesse sido 
treinada para esse tipo especifico de atividade, cada uma delas 
certamente nao teria conseguido fazer vinte ou, quem sabe, 
nem um unico alfinete em um dia. (...) 

O mesmo principio vale quando observamos como as 
pessoas dividem as tarefas entre elas e comercializam em 
uma economia. A economia como um todo pode produzir 
mais quando cada pessoa se especializa em uma tarefa e co- 
mercializa com as outras. 

O beneflcio da especializagao e a razao pela qual uma 
pessoa normalmente escolhe uma so carreira. Para tor- 
nar-se medico, sao necessarios muitos anos de estudo e ex¬ 
perience; igualmente sao necessarios muitos anos de estu¬ 
do e experience para ser piloto de linhas aereas comerciais. 
Muitos doutores talvez tenham potencial para se tornarem 
excelentes pilotos e vice-versa, mas e pouco provavel que 
alguem que decidisse seguir as duas carreiras chegasse a ser 
um piloto ou um medico tao bom quanto alguem que deci¬ 
disse desde o inicio se especializar em um campo. Assim, e 
bom para todo mundo que os individuos se especializem 
na carreira que escolheram. 

Os mercados e que permitem a um doutor ou a um pi¬ 
loto se especializar em seu proprio campo. Como existem 
os mercados de voos comerciais e de servigos medicos, 
um doutor pode ter certeza de que pode achar um voo e 
um piloto pode ter certeza de que encontrara um medico. 
Enquanto os individuos sabem que podem encontrar os 
bens e servigos que desejam no mercado, eles estao dis- 
postos a desistir de serem auto-suficientes e a se especiali¬ 
zar. Mas o que garante as pessoas que os mercados forne- 
cerao os bens? A resposta a essa questao nos leva ao nosso 
segundo principio da interagao que abarca a economia em 
sua totalidade. 

Os mercados caminham para o equilibrio 

Em uma tarde de muito movimento no supermercado, ha 
longas filas nos caixas. De repente, um dos caixas que esta- 
va fechado, abre. O que acontece? 

A primeira coisa que acontece, e claro, e uma corrida na 
diregao daquele caixa. Depois de alguns minutos, no en- 
tanto, a situagao tera estabilizado; os compradores terao se 
rearranjado de tal modo que a fila no novo caixa tera mais 
ou menos o mesmo comprimento que as demais. 

Como sabemos disso? Sabemos, do quarto principio da 
escolha individual, que as pessoas exploram as oportuni- 
dades de melhorar sua propria situagao. Isso significa que 
as pessoas correrao para o caixa que acaba de abrir a fim de 
economizar o tempo que se perde na fila. E a situagao se es- 
tabilizara quando as pessoas nao puderem mais melhorar 
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de situagao mudando de fila; ou seja, no caso, as oportuni- 
dades de melhorar sua propria situagao terao sido todas ex- 
ploradas. 

Pode parecer que uma historia sobre fila no supermerca- 
do nao tenha nada a ver com interagoes no conjunto da 
economia, mas ela ilustra um principio importante. Uma 
situagao em que os individuos nao podem melhorar de si- 
tuctgao fazendo algo diferente, por exemplo, quando todas 
as filas nos caixas tern o mesmo comprimento, e o que os 
economistas denominam equilibrio. Uma situagao econo¬ 
mica esta em equilibrio quando nenhum individuo esta em 
melhor situagao se fizesse algo diferente. 

Lembre-se daquela historia do posto de gasolina onde 
supostamente voce podia deixar o carro o dia inteiro para 
trocar oleo pagando menos do que o estacionamento. Se 
essa oportunidade tivesse de fato existido e as pessoas ain- 
da estivessem pagando S30 para estacionar, a situagao nao 
teria sido um equilibrio. 

E isso deveria ter sido um sinal de que a historia nao 
era verdadeira. Na realidade, as pessoas teriam aproveita- 
do a oportunidade de estacionar barato, do mesmo modo 
que aproveitaram a oportunidade de economizar tempo 
na fila do caixa do supermercado. E ao faze-lo, teriam eli- 
minado a oportunidade! Ou teria ficado muito dificil con- 
seguir uma hora para trocar oleo ou o prego da lubrifica- 
gao teria aumentado tanto que deixaria de ser uma opgao 
atraente (a nao ser que voce, de fato, precisasse trocar o 
oleo do carro). 

Como veremos, os mercados usualmente alcangam o 
equilibrio via mudangas de pregos, que aumentam ou di- 
minuem ate que se acabem as oportunidades para que os 
individuos melhorem sua propria situagao. 


O conceito de equilibrio e de grande ajuda para enten- 
der interagoes economicas, pois permite, por assim dizer, 
cortar caminho por entre os detalhes por vezes intrincados 
dessas interagoes. Para entender o que acontece quando 
uma nova fila se forma nos caixas do supermercado voce 
nao precisa se preocupar em saber como exatamente se re- 
arr-anjam os clientes, quern passa na frente de quem, qual 
foi o caixa que acabou de abrir etc. O que voce precisa sa¬ 
ber e que, cada vez que houver uma mudanga, a situagao se 
movera para um novo equilibrio. 

O fato de que os mercados se movem em diregao ao 
equilibrio e que faz com que possamos confiar em que 
eles funcionarao de forma previsivel. De fato, podemos 
confiar em que os mercados nos suprirao do que e essen- 
cial para viver. Por exemplo, as pessoas que vivem nas 
grandes cidades podem estar certas de que as prateleiras 
dos supermercados estarao sempre cheias. Por que? Por- 
que, se algumas distribuidoras de alimentos deixassem de 
fornecer, se abriria uma oportunidade de lucro para qual- 
quer comerciante que passasse a fornecer - e haveria uma 
corrida para vender alimentos, exatamente como na corri¬ 
da para o novo caixa do supermercado. Assim, o mercado 
garante que sempre havera comida para os citadinos. E, 
voltando ao nosso exemplo anterior, isso permite que os 
citadinos sejam citadinos; que se especializem em empre- 
gos urbanos, em lugar de viver no campo e cultivar sua 
propria comida. 

Uma economia de mercado permite tambem que as pes¬ 
soas obtenham ganhos do comercio. Mas como sabemos se 
uma economia assim esta funcionando bem? O principio 
seguinte nos da um padrao que pode ser usado para avaliar 
o desempenho economico. 


P A R A M t N T $ CURIOS A S 
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Por que, nos Estados Unidos, as pessoas 
dirigem do tado direito da estrada? E ctaro 
que e porque e lei. Mas, muito antes de ser 
lei, era um equilibrio. 

Antes de existirem codigos de transito, 
havia "regras da estrada" informais, praticas 
que todo mundo esperava que todos 
seguissem. Essas regras incluiam um 
entendimento de que as pessoas 
normalmente se manteriam em um dos lados 
da estrada. Em alguns casos, como na 
Inglaterra, a regra era manter a esquerda; 
em outros, como na Franga, era manter a 
direita. 

Por que alguns lugares escolheram a 
direita e outros a esquerda? Isso nao esta 

. ___ _ _ _ _ _ __ 


claro, embora possa ter dependido da forma 
dominante de trafego. Homens a cavalo 
portando espadas na anca direita preferiam 
cavalgar a esquerda (pense em montar ou 
descer do cavalo, e voce percebera por que). 
Por outro lado, pessoas a pe, mas levando um 
cavalo, se nao eram canhotas, aparentemente 
preferiam andar do lado direito. 

Em todo caso, uma vez estabelecida a 
regra da estrada, havia fortes incentivos 
para que cada individuo se mantivesse do 
lado "usual" da estrada; quem nao o 
fizesse estaria toda hora colidindo com o 
trafego vindo do lado oposto. Assim, uma 
vez estabelecida, a regra da estrada 
conseguia ser obedecida por si mesmo; isto 


e, seria um equilibrio. Hoje em dia, e 
claro, o lado de dirigir e fixado em lei; 
alguns paises ate mudaram de lado (a 
Suecia passou do esquerdo para o direito 
em 1967). Mas e os pedestres? Nao ha leis, 
mas ha regras informais. Nos Estados 
Unidos, os pedestres nas cidades em geral 
mantem a direita. 

Mas, se voce visitar o Japao, atengao: os 
japoneses, que dirigem na esquerda, 
tipicamente tambem andam na esquerda. 
No Japao, faga como os japoneses. Voce 
nao sera preso se andar do lado direito, 
mas ficara em situagao pior do que se 
aceitar o equilibrio e andar do lado 
esquerdo da rua. 



PARTE I 0 QUE E ECONOMIA? 


ELSEVIER 


It 

Os recursos deveriam ser usados do 
modo mais eficiente para alcan^ar 
os objetivos da sodedade 

Suponha que voce esteja frequentando um curso em que a 
sala de aula e pequena demais para o numero de alunos, e 
muitos tem de ficar de pe ou sentar no chao, apesar de exis- 
tirem salas de aula grandes vazias ali perto. Voce diria, cor- 
retamente, que isso nao e maneira de administrar uma fa- 
culdade. Os economistas chamam Isso de uso ineficiente 
dos recursos. 

Mas, se um uso ineficiente dos recursos nao e desejavel, 
o que significa usar recursos eficientemente ? Talvez voce 
imagine que o uso eficiente dos recursos tem a ver com di- 
nheiro, talvez seja medido em reais e centavos. Mas, em 
economia, como na vida, o dinheiro e apenas um meio para 
outros fins. A medida que importa aos economistas nao e 
dinheiro, mas o bem-estar ou a felicidade das pessoas. Para 
os economistas, os recursos de uma economia sao usados efi¬ 
cientemente quando usados de modo a explorar plenamente 
todas as oportunidades de melhorar a situagao de cada um. 
Em outras palavras, uma economia e eficiente quando usa 
todas as oportunidades de melhorar a situagao de alguns 
sem piorar a situagao de outros. 

Em nosso exemplo da sala de aula, existe claramente uma 
maneira de melhorar a situagao de todos: transferir as aulas 
para uma sala maior beneficiaria todos daquela classe sem 
prejudicar ninguem na faculdade. Marcar o curso na sala 
menor foi um uso ineficiente dos recursos da faculdade. 

Quando uma economia e eficiente, ela esta produzindo o 
maximo de ganhos do comercio dados os recursos disponi- 
veis. Por que? Porque nao existe maneira de rearranjar o uso 
dos recursos de modo a melhorar a situagao de todo mundo. 
Quando uma economia e eficiente, e possfvel melhorar a si¬ 
tuagao de uma pessoa rearranjando o uso dos recursos somen- 
te se pioramos a situagao de outra pessoa. Em nosso exemplo, 
se todos as salas maiores ja estivessem plenamente ocupadas, 
a faculdade estaria sendo administrada de modo eficiente: 
aquela turma de alunos so poderia melhorar de situagao pas- 
sando a uma sala maior caso piorasse a situagao dos que esta- 
vam nurna sala maior ao transferi-los para uma sala menor. 

Os formuladores de politica economica deveriam bus- 
car sempre a eficiencia? Nao e bem assim, porque a eficien- 
cia nao e o unico criterio pelo qual avaliar uma economia. 
As pessoas tambem se importam com questoes como justi- 
ga e eqiiidade. E existe tipicamente um trade-off entre eqiii- 
dade e eficiencia: politicas que promovem a equidade mui- 
tas vezes existem a custa de menor eficiencia na economia 
e vice-versa. 

Para ver isso, consideremos o caso de vagas nos estacio- 
namentos publicos reservadas para deficientes fisicos ou 
idosos. Muitos tem dificuldade de andar, pela idade ou por 
alguma incapacidade, de modo que parece justo marcar va¬ 


gas especificamente para eles. Voce pode verificar, no en- 
tanto, que ha um certo grau de ineficiencia envolvido. Para 
garantir que sempre haja uma vaga adequada se um defici- 
ente fisico necessita dela, usualmente ha um grande nume¬ 
ro de vagas reservadas para eles (nos Estados Unidos). 
Assim, a cada momento, normalmente ha mais vagas dis- 
poniveis do que deficientes querendo uma vaga. O resulta- 
do e que vagas desejadas ficam sem uso. (E a tentagao das 
pessoas nao-incapacitadas de usa-las e tao grande que te- 
mos de demove-las com multas por estacionamento proibi- 
do.) Assim, a nao ser que sejam empregados manobristas 
para alocar as vagas, ha um conflito entre eqiiidade, isto e, 
tornar a vida mais “justa” para deficientes, e eficiencia , que 
e garantir que sejam exploradas todas as oportunidades de 
melhorar a situagao das pessoas, o que no caso e nao deixar 
que vagas de estacionamento fiquem sem uso. 

Exatamente ate onde os formuladores de politicas pti- 
blicas devem ir para promover eqiiidade em relagao a efi¬ 
ciencia e uma questao muito dificil, central ao processo po¬ 
litico. Como tal, nao e uma questao que os economistas 
possam responder. O que e importante para os economis¬ 
tas, contudo, e procurar usar os recursos economicos sem¬ 
pre da maneira mais eficiente possivel, na busca dos objeti¬ 
vos da sociedade, quaisquer que sejam tais objetivos. 

Os mercados em geral levam a eficiencia 

Nao existe um departamento do governo americano encar- 
regado de assegurar a eficiencia economica geral da econo¬ 
mia de mercado. Nao ha agentes publicos viajando pelo 
pais para garantir que neurocirurgioes nao estejam plan- 
tando cereais, que os agricultores do estado de Minnesota, 
no norte dos Estados Unidos, nao estejam tentando culti- 
var laranja, que propriedades a beira-mar nao estejam sen¬ 
do usadas como oficinas de automoveis, que as faculdades 
nao estejam desperdigando salas. O governo nao precisa fa- 
zer cumprir a eficiencia porque na maioria dos casos uma 
mao invisivel cumpre essa fungao. 

Em outros termos, os incentivos embutidos em uma 
economia de mercado ja asseguram que os recursos sejam 
normalmente bem usados, que as oportunidades para me¬ 
lhorar a situagao das pessoas nao sejam desperdigadas. Se 
uma faculdade ficasse conhecida por apertar seus alunos 
em salas pequenas deixando vazias salas de aula grandes, 
logo veria suas matriculas cairem, pondo em risco o empre- 
go de seus administradores. O “mercado” para universita- 
rios responderia de um modo a induzir os administradores 
a gerirem a faculdade eficientemente. 

Uma explicagao detalhada de por que os mercados nor¬ 
malmente sao bons em assegurar que os recursos sejam 
bem usados tera de ser adiada ate que tenhamos estudado 
como os mercados de fato funcionam. Mas a razao mais 
elementar e que, em uma economia de mercado, onde os 
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individuos sao livres de escolher o que consomem e o que 
produzem, normalmente as oportunidades de ganho mu- 
tuo sao aproveitadas. E se ha alguma maneira de melhorar 
a situagao de algumas pessoas, as pessoas usualmente po- 
derao tirar proveito da oportunidade. E exatamente isso 
que define a eficiencia: todas as oportunidades de melhorar 
a situagao de qualquer urn foram exploradas. 

Como aprendemos na Introdugao, contudo, ha exce- 
goes a esse principio de que os mercados em geral sao efi- 
cientes. Em casos de falha de mercado , a busca individual 
do interesse proprio fundada no mercado piora a situagao 
da sociedade, isto e, o resultado do mercado e ineficiente. 
E, como veremos examinando o principio seguinte, a inter- 
vengao governamental pode ajudar. Mas, exceto em instan- 
cias de falha de mercado, a regra geral e que os mercados 
sao uma maneira muito boa de organizar a economia. 

Quando os mercados nao atcan^am 
a eficiencia, a intervengao do governo 
pode melhorar o bem-estar da sociedade 

Recordemos, da Introdugao, a natureza da falha de mercado 
causada pelo congestionamento de transito: um morador do 
suburbio pegando seu carro para ir ate o trabalho nao tern in¬ 
centive para levar em conta o custo que sua agao inflige aos 
detnais motoristas na forma de engarrafamentos nas ruas. Ha 
varios remedios para essa situagao; os exemplos incluem co- 
brar pedagio, subsidiar o custo do transporte publico ou 
cobrar impostos sobre a venda de gasolina para automoveis 
particulares. Todos esses remedios futicionam mudando os 
incentivos para os posslveis motoristas, dando-lhes motiva- 
gao para dirigir tnenos e usar um transporte alternative. Mas 
eles tern outra caracteristica comum: cada um deles depende 
de uma intervengao do governo no mercado. 

Isso nos leva ao nosso ultimo principio da interagao: 
quando os mercados nao alcancam a eficiencia , a intervencao 
do governo pode melhorar o bem-estar da sociedade. Isto e, 
quando os mercados dao errado, uma politica apropriada 
do governo pode algumas vezes aproximar a sociedade de 
um resultado eficiente, ao modificar a maneira como os re- 
cursos da sociedade sao usados. 

Um ramo importante da economia se dedica ao estudo de 
por que os mercados falham e que politicas devem ser adota- 
das para melhorar o bem-estar social. Em capitulos posterio- 
res, estudaremos mais a fundo esses problemas e suas solu- 
goes, mas agora faremos um breve resumo de por que os 
mercados falham. Eles falham por tres razdes principals: 

■a- As agoes dos individuos tern efeitos colaterais que nao 
sao devidamente levadas em conta pelo mercado. 

« Uma das partes impede que ocorram trocas mutuamen- 
te beneficas ao tentar capturar para si uma proporgao 
maior dos recursos. 
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• Alguns bens, por sua propria natureza, nao servem para 

uma administragao eficiente pelos mercados. 

Uma parte importante do nosso aprendizado de econo¬ 
mia e aprender a identificar nao so quando os mercados ; 
funcionam, mas tambem quando eles nao funcionam e - 
julgar quais sao as politicas publicas adequadas em cada ; 
situagao. 
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Restaurando o equilibria nas rodovias 

Em 1994, um violento terremoto atingiu a regiao de Los 
Angeles, nos Estados Unidos, causando a destruigao de va- 
rias pontes e interrompendo as estradas que centenas de 
milhares de motoristas usavam para chegar ao trabalho. Os 
eventos que se seguiram oferecem um nitido exemplo de 
interdependence da tomada de decisoes - neste caso, as 
decisoes dos moradores dos suburbios sobre como chegar 
ao trabalho. 

Logo depois do terremoto, havia grande preocupagao 
sobre o impacto no transito, pois os motoristas teriam de se 
somar aos que usavam outras estradas ou dar a volta nas 
partes bloqueadas usando ruas da cidade. Funcionarios 
do governo e o noticiario da TV advertiram que se deve- 
riam esperar enormes atrasos e apelaram para que se evi- 
tassem viagens desnecessarias, que se mudassem as agen¬ 
das de trabalho para dirigir antes ou depois do horario de 
pico ou usar o transporte publico. Esse alerta foi inespera- 
damente eficaz. De fato, tantas pessoas atenderam os ape- 
los que aqueles que mantiveram sua rota regular na estrada 
foram e voltaram ao trabalho mais rapidamente do que an¬ 
tes do terremoto. 

E claro que essa situagao nao podia durar. Quando se es- 
palhou que o transito de fato nao estava ruim, as pessoas 
abandonaram os novos metodos de ir e vir, que eram menos 
comodos, e voltaram aos seus automoveis e, assim, o transi¬ 
to piorou continuamente. Algumas semanas depois do ter¬ 
remoto, ocorreram graves congestionamentos. Depois de 
mais algumas semanas, no entanto, a situagao se estabilizou: 
a realidade de um transito pior que o usual desencorajou os 
motoristas em nurnero suficiente para evitar que se concreti- 
zasse o pesadelo de uma cidade com transito totalmente pa- 
ralisado. Em suma, o transito de Los Angeles tinha chegado 
a um novo equilibrio, em que cada morador dos bairros afas- 
tados estava fazendo a melhor escolha que lhe era possivel, 
dado o que todos os demais estavam fazendo. ; 

Mas este nao e o fim da historia: o medo de que a cidade 
fosse estrangulada pelo transito levou as autoridades munici¬ 
pals a fazer o trabalho de reparo das estradas em rapidez re- 
corde. Em um ano e meio, todas as rodovias estavam de volta 
ao normal, preparadas para o proximo terremoto. ij; 
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Uma caracteristica da maioria das situates economicas e a 
interagao das escolhas feitas pelos indivi'duos, cujo resulta- 
do final pode ser bem diferente do originalmente pretendi- | 
do. Em uma economia de mercado, ela toma a forma de co- j 
mercio entre indivi'duos. 

> Os indivi'duos interagem porque ocorrem ganhos do comer- j 
do. Os ganhos do comercio resultam da espedalizaqao. 

> As situagoes economicas normalmente se movem em direcao 
ao equilibrio. 

> Na medida do possivel, deveria ocorrer urn uso eficiente dos 
recursos para alcangar os objetivos da sociedade. Mas a efi- 
ciencia nao e o unico modo de avaliar uma economia; eqiii- 
dade tambem pode ser desejavel, e muitas vezes ha urn tra¬ 
de-off entre eqiiidade e eficiencia. 

> Os mercados normalmente sao eficientes, excluidas certas 
excei;des bem definidas. 

Quando os mercados nao resultam em eficiencia, a inter- 
vengao do governo pode melhorar o bem-estar da socie- : 
dade. 


1. Explique como cada uma das situagoes que se seguem iLustra 

um dos cinco principios da interagao. 

a. Usando o site da faculdade na Internet, qualquer estudante 
que quer vender um livro-texto usado por pelo menos X em 
dinheiro consegue vende-lo a outro estudante disposto a 
pagar esse X. 

b. Em uma cooperativa de monitores, os estudantes podem ar- 
ranjar para ser monitores em materias nas qqais sao bons 
(como economia) em troca de receber ajuda de um monitor 
nas materias em que sao ruins (como filosofia). 

c. A prefeitura do lugar aplica uma lei que exige que bares e 
boates perto de areas residenciais nao tenham nivel de rui- 
do superior a um dado limite. 

d. Para dar assistencia melhor a pacientes de baixa renda, a ci- 
dade de Tampa decidiu fechar algumas clinicas de bairro 
pouco utilizadas e transferir os fundos do orgamento para o 
hospital principal. 

e. No site da faculdade, exemplares de um livro especifico, com 
mais ou menos o mesmo grau de desgaste, se vendem por 
aproximadamente o mesmo prego. 


2. Dentre as situagoes a seguir, qual e uma situagao de equilibrio? 

Qual nao e? Explique suas respostas. 

a. 0 restaurante do outro lado da rua da cafeteria da universi- 
dade serve refeigoes mais gostosas e mais baratas que as da 
cafeteria da universidade. A vasta maioria dos estudantes 
continua a comer na cafeteria. 

b. Atualmente voce toma o metro para ir para o trabalho. 
Embora o onibus seja mais barato, leva mais tempo. Assim, 
voce esta disposto a pagar uma passagem de metro mais 
cara para economizar tempo. 


As respostas estao no fim do livro. 


• UM OLHAR ADIANTE • 


Os nove principios basicos que descrevemos estao por tras 
de quase toda a analise economica. Embora de imediato 
possam ser uteis para entender muitas situagoes, eles nor¬ 
malmente nao bastam. Para aplicar os principios as ques¬ 
toes economicas reais falta mais um passo. 

Esse passo e a criagao de modelos, representagoes sim- 
plificadas de situagoes economicas. Os modelos tem de ser 
realistas o suficiente para oferecer um guia do mundo real, 
mas simples o suficiente para permitir que se percebam cla- 
ramente as implicagoes dos principios descritos neste capi- 
tulo. Assim, o nosso proximo passo e mostrar como os mo¬ 
delos sao de fato usados para fazer analise economica. 


RESUMO >>>>>>>>>>>>>>>> 


1. Toda analise economica esta baseada em uma breve lista de 
principios basicos. Esses principios se aplicam a dois niveis 
do entendimento economico. Primeiro, e preciso entender 
como os individuos fazem escolhas; segundo, devemos en¬ 
tender como as escolhas interagem. 

2. Cada pessoa tem de fazer escolhas sobre o que Fazer e o que 
nao fazer. A escolha individual e a base da economia; se nao 
envolve escolha, nao e economia. 

3. O motivo de serem necessarias escolhas e que os recursos - 
qualquer coisa que pode ser usada para produzir uma outra 
coisa - sao escassos. Os limites para as escolhas individuals 
sao tempo e dinheiro; as economias sao limitadas por suas 
ofertas de recursos humanos e naturais. 

4. Como voce e obrigado a escolher entre alternativas limitadas, 
o verdadeiro custo de qualquer coisa e igual a tudo aquilo de 
que voce tem de abrir mao para obte-la; todos os custos sao 
custos de oportunidade. 

5. Muitas questoes economicas envolvem questoes que nao sao 
“ou isto ou aquilo”, mas sim “quanto”: quanto gastar em al- 
gum bem, quanto produzir, e assim por diante. Tais decisoes 
tem de ser tomadas implicando um trade-off na margein, ou 
seja. comparando os custos e os beneficios de fazer um pouco 
mais ou um pouco menos. Decisoes desse tipo sao chamadas 
decisoes marginais, e o estudo delas, a analise marginal, de- 
sempenha urn papel central na economia. 

6. O estudo de como as pessoas deveriam tomar decisoes e 
tambem uma boa maneira de entender o comportamento de 
fato. Os individuos normalmente exploram oportunidades 
para melhorar de situagao. Se a oportunidade muda, o com¬ 
portamento das pessoas tambem muda: elas respondem a 
incentivos. 

7. Interagao - minhas escolhas dependem das suas e vice-versa - 
acrescenta mais um nivel de entendimento de economia. Quan¬ 
do os individuos interagem, o resultado final pode ser diferente 
do que eles pretendiam. 

8. A razao para a interagao e que ha ganhos do comercio: ao par- 
ticipar de um comercio de bens e serviqos com outros, os 
membros de uma economia podem todos melhorar sua situa¬ 
gao. Os ganhos do comercio subjacentes sao a vantagem da es- 
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pecializagao, de os individuos se especializarem naquilo em 
que sao bons. 

9. As economias normalmente se movem rumo ao equilibrio - 
uma situagao em que nenhum individuo pode melhorar sua 
situagao optando por uma agao diferente. 

10. Uma economia e eficiente se forem aproveitadas todas as 
oportunidades de melhorar a situagao de alguem sem piorar a 
de outrem. Os recursos deveriam ser usados do modo mais 
eficiente possivel para alcangar os objetivos da sociedade. 
Mas a eficiencia nao e o unico criterio para avaliar uma eco¬ 
nomia: eqiiidade, ou o que e justo, tambem e desejavel, e mui- 
tas vezes ha um trade-off entre eqiiidade e eficiencia. 

11. Os mercados em geral trazem eficiencia, com algumas exce- 
goes bem definidas. 

12. Quando os mercados falham e nao resultam em eficiencia, a 
intervengao do governo pode melhorar o bem-estar da so¬ 
ciedade. 


r PALAVRAS-CHAVE > 

k. 

-^ 

>>>>>>>>>> 

Escolha individual, p. 5 

Interagao, p. 9 

Recurso, p. 5 

Comercio, p. 10 

Escasso, p. 5 

Ganhos do comercio, p. 10 

Custo de oportunidade, p. 6 

Especializagao, p. 10 

Trade-off, p. 7 

Equilibrio, p. 11 

Decisoes marginais, p. 7 

Eficiente, p. 12 

Analise marginal, p. 7 

Eqiiidade, p. 12 

Incentive, p. 8 


PROBLEMAS > > > > 
^ - 



1. Em cada uma das situagoes que se seguem identifique qual 

dos nove principios esta funcionando. 

a. Voce escolhe comprar na ponta de estoque local em lugar 
de pagar pregos mais altos pela niesnia mercadoria no 
shopping local. 

b. Na sua viagem de ferias, seu orgamento esta limitado a 
S35 por dia. 

c. O direlorio academico tent um site na Internet em que os 
estudantes que estao saindo podem vender livros usados 
e os aparelhos e mbveis que usavam no dormitdrio da 
universidade, em vez de da-los aos seus colegas, como an¬ 
tes faziam. 

d. Voce decide quantas xicaras de cafe vai tornar quando estu- 
da de noite antes de uma prova, considerando quanto mais 
voce consegue estudar com mais uma xicara, comparado 
com o quanto voce vai ficar nervoso por tanto tornar cafe. 

e. Ha um limite de espago no laboratorio que tern de ser 
usado pelos estudantes de quimica. O supervisor do labo¬ 
ratory agenda os estudantes segundo a hora em que eles 
podem vir. 

f. Voce percebe que pode se formar um semestre mais cedo 
se desistir de um semestre de estudos no exterior. 

g. No centro academico ha um quadro de avisos em que as 
pessoas anunciam itens a venda, como bicicletas. Se nao 
ha diferenga de qualidade, todas as bicicletas vendem 
pelo mesmo prego. 


h. Voce e melhor em fazer pesquisa de laboratorio, e sua co- 
lega e melhor em escrever relatorios de pesquisa. Assim, 
voces concordam que voce fara todos os experimentos e 
ela escrevera todos os relatorios. 

i. O estado determina que e ilegal dirigir sem passar no exa- 
me para carteira de motorista. 

2. Descreva alguns dos custos de oportunidade quando voce de¬ 
cide fazer o seguinte. 

a. Fazer faculdade em vez de aceitar um emprego. 

b. Assistir a um filme em lugar de estudar para as provas. 

c. Ir de Snibus em lugar de ir de automovel. 

3. Liza precisa comprar um livro-texto para a sua proxima disci- 
plina do curso de economia. O prego na livraria da faculdade 
e $65. Um site de vendas na Internet oferece o livro por $55 e 
outro por $57. Em todos os pregos o imposto esta incluido. A 
tabela a seguir indica os custos normais de remessa dos livros 
comprados on-line. 

a. Qual o custo de oportunidade de comprar pela Internet? 

b. Mostre a escolha relevante para esta estudante. O que de¬ 
termina qual dessas opgoes a estudante escolhera? 

Modo de Tempo de Valor 

transporte entrega cobrado 

Padrao 

Aereo em 1 dia 
Aereo em 2 dias 


3-7 dias $3,99 

1 dia util $13,98 

2 dias uteis $8,98 


4. Use o conceito de custo de oportunidade para explicar o que 
se segue. 

a. Mais pessoas decidem freqiientar uma faculdade quando 
o mercado de trabalho nao esta bom. 

b. Mais pessoas escolhem fazer elas mesmas os consertos ne- 
cessarios em casa quando a economia esta crescendo pouco. 

c. Ha mais estacionamentos nos suburbios do que no centro 
da cidade. 

d. As lojas de conveniencia que cobrarn pregos mais caros 
atendem as pessoas que sao muito ocupadas. 

e. Um menor numero de estudantes se matricula nas aulas 
cujo horario e antes de 10 da manha. 

5. Nos exemplos seguintes, indique como voce usaria o principto 
da analise marginal para tornar uma decisao. 

a. Decidir quantos dias esperar antes de lavar sua roupa. 

b. Decidir quanto tempo tazer pesquisa na biblioteca antes 
de escrever o trabalho solicitado no curso. 

c. Decidir quantos pacotes de batata frita comer. 

d. Decidir a quantas aulas do curso nao comparecer. 

6. Esta manha voce fez as seguintes escolhas individuals: voce 
comprou um pao frances e um cafe no bar local, foi para a fa¬ 
culdade no seu carro na hora do rush, datilografou o trabalho 
de curso da sua colega porque voce datilografa rapido - e em 
troca ela vai lavar sua roupa por um mes. Em cada uma dessas 
agoes, descreva como suas escolhas individuals interagem 
com as de escolhas feitas por outras pessoas. Outras pessoas 
ficaram em situagao pior ou melhor como resultado das suas 
escolhas em cada caso? 

7. Na margem esquerda do rio Hatatoochie mora a familia Hat¬ 
field, enquanto a familia McCoy vive na margem direita. A 
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alimentagao de cada familia consiste em frango assado e espi- 
gas de milho cozido, e cada uma e auto-suficiente, criando 
suas proprias galinhas e plantando seu milho. Explique em 
que condigoes seriam verdadeiras as afirmagoes abaixo: 

a. As duas familias ficariam em situagao melhor se os Ha¬ 
tfield se especializassem em criar frangos e os McCoy em 
plantar milho, e as duas familias comerciassem. 

b. As duas familias ficariam em situagao melhor se os 
McCoy se especializassem em criar frangos e os Hatfield 
em plantar milho, e as duas familias comerciassem. 

Qual das situagoes seguintes descreve um equilibrio? E qual 
nao? E se a situagao nao e de equilibrio, como seria um equi¬ 
librio? 

a. Muitas pessoas vao e vem todo dia do suburbio ao centro 
da cidade de Pleasantville. Devido ao congestionamento 
de transito, a viagem leva 30 minutos pela rodovia, mas 
apenas 15 minutos pelas ruas laterais. 

b. Na esquina de duas ruas ha dois postos de gasolina. Um 
cobra $3 por galao de gasolina (3,8 litros) e o outro cobra 
$2,85. Os clientes no primeiro sao atendidos imediata- 
mente, enquanto no segundo amargam longas filas. 

c. Cada estudante matriculado na disciplina Economia 101 
e obrigado a assistir a uma aula de orientagao por semana. 
Este ano se oferecem duas segoes, A e B, no mesrno hora- 
rio em salas de aula vizinhas, e os instrutores sao igual- 
mente competentes. A segao A esta superlotada, com gen- 
te sentada no chao, que as vezes nem consegue enxergar 
o quadro-negro. Na segao B ha carteiras vazias. 

Em cada um dos casos que se seguem explique se voce consi- 
dera a situagao eficiente ou nao. Se nao e eficiente, por que? 
Que agoes tornariam a situagao eficiente? 

a. A eletricidade esta incluida no aluguel do seu quarto na 
republica de estudantes. Alguns dos residentes deixam li- 
gados a luz, os computadores e os aparelhos eletricos 
quando nao estao em seus quartos. 

b. Embora a preparagao tenha o mesmo custo, o restauran- 
te da sua republica regularmente oferece pratos em ex- 
cesso, dos quais os estudantes nao gostam, como tofu, e 
de menos os pratos que os estudantes preferem, como 
peru assado. 


c. A matricula para uma certa disciplina e superior as vagas. 
Alguns estudantes que precisam dessa materia para com- 
pletar seu curso nao conseguem vaga, enquanto outros 
para os quais a disciplina e eletiva estao conseguindo 
vaga. 

10 . Discuta as implicagoes de eficiencia e eqiiidade de cada uma 
das politicas a seguir. Como voce trataria de balancear a preo- 
cupagao de eqiiidade e de eficiencia nessas areas? 

a. O govemo paga a matricula total para qualquer estudante 
universitario estudar o curso que quiser. 

b. Quando as pessoas perdem seu emprego, o governo paga 
seguro-desemprego ate que encontrem um novo emprego. 

11 . O governo, muitas vezes, adota certas politicas a fim de in- 
centivar o comportamento desejado entre os cidadaos. Para 
cada uma das politicas publicas a seguir, determine qual e o 
incentivo e qual o comportamento que o governo quer pro¬ 
mover. Em cada caso, por que voce acha que o governo esta- 
ria querendo modificar o comportamento das pessoas, em 
vez de deixar que suas agoes sejam determmadas apenas pelo 
mercado? 

a. Existe cobranga de um imposto de $5 por pacote de ci- 
garro. 

b. O governo da aos pais $ 100 quando vacinam uma crianga 
contra caxumba. 

c. O governo paga aos estudantes universitarios para darem 
instrugao a criangas de familias de baixa renda. 

d. O governo estabelece um imposto sobre a quantidade de 
ar poluido emitido por uma companhia. 

12 . Em cada uma das situagoes seguintes, explique como a inter- 
vengao do governo poderia melhorar o bem-estar da socieda- 
de ao mudar o incentivo das pessoas. Em que sentido o mer¬ 
cado esta funcionando errado? 

a. A poluigao provocada pelos automOveis chegou a niveis 
insustentaveis. 

b. Todo mundo em Woodville ficaria em situagao melhor 
se as ruas da cidade fossem iluminadas. Mas nenhum re- 
sidente esta disposto a pagar por um poste de luz em 
frente da sua casa porque e impossivel recuperar o custo 
cobrando de outros moradores pelo beneficio que rece- 
be dele. 







» Modelos economicos: 
trade-offs e comercio 


VISAO DE TUNEL 

m 1901, Wilbur e Orville Wrigth 
construiram algo que mudaria o : 
mundo. Nao, nao foi o aviao. O ; 
exito do seu voo em Kitty Hawk 
aconteceria dois anos mais tarde. O 
que fez dos irmaos Wright verdadeiros : 
visionarios foi o seu tunel de vento, 
um aparelho que os levou a experi- ; 
mentar varios desenhos diferentes de 
asas e de controle de superficies. Esses 
experimentos proporcionaram o co- 
nhecimento que tornaria possivel o 
voo de algo mais pesado que o ar. 

A miniatura de um aviao parado sem 
movimento em um tunel de vento nao 
e a mesma coisa que um aviao de verda- 
de voando. Mas e um modelo muito 
util do voo de um aviao - uma repre- 
sentagao simplificada da coisa real que 
pode ser usada para responder a ques- 
toes cruciais, tais como a de quanta sus- ■ 
tentagao um dado formato de asa vai 
gerar a uma dada velocidade do vento. j 


E obvio que testar o desenho de 
um aviao em um tunel de vento e 
mais barato e mais seguro do que 
construir uma versao em escala com- 
pleta na esperanga de que va voar. De 
modo mais geral, os modelos desem- 
penham um papel crucial em quase 
toda pesquisa cientifica, inclusive em 
economia. 

De fato, poderiamos dizer que a 
teoria economica consiste principal- 
mente em uma colegao de modelos, 
uma serie de representagoes simplifi- 
cadas da realidade economica que nos 
permitem compreender uma varieda- 
de de questoes economicas. Neste ca- 
pitulo, vamos examinar tres modelos 
economicos que sao importantes por 
si so e vamos ilustrar tambem por que 
tais modelos sao tao uteis. Concluire- 
mos examinando como os economis- 
tas de fato usarn modelos em seu tra- 
balho. 






Neste capitulo, 
voce aprendera: 

• Por que modelos 

(representagao simplificada da 
realidade) desempenham um 
papel crucial em economia. 

• Tres modelos simples, mas 
importantes: a fronteira das 
possibilidades de produgao, a 
vantagem comparativa e o 
diagrama do fluxo circular. 

• A diferenga entre economia 
positiva, que tenta descrever a 
economia e prever seu 
comportamento, e economia 
normativa, que tenta 
prescrever politica economica. 


• Quando os economistas 
concordam e por que eles as 
vezes discordam. 
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MODELOS EM ECONOMIA: ALGUNS 
EXEMPLOS IMPORTANTES _ 0 

Um modelo e qualquer representagao da realidade usada 
para entender melhor situagoes da vida real. Mas de que 
modo criamos uma representagao simplificada de uma si- 
tuagao economica? 

Uma possibilidade (o equivalente, para o economista, 
de um tunel de vento) e encontrar ou criar uma econo- 
mia real, porem simplificada. Por exemplo, economistas 
interessados no papel economico do dinheiro estudaram 
um sistema de trocas que se desenvolveu nos campos de 
prisioneiros durante a Segunda Guerra Mundial, em que 
os cigarros se tornaram uma forma de pagamento uni- 
versalmente aceita, mesmo entre os prisioneiros que nao 
fumavam. 

Outra possibilidade e simular o funcionamento da eco- 
nomia em um computador. Por exemplo, quando sao pro- 
postas mudangas na lei tributaria, funcionarios do governo 
usam modelos tributaries - extensos programas de compu¬ 
tador - para avaliar como as mudangas propostas afetariam 
diferentes tipos de pessoas. 

A importancia dos modelos e que eles permitem ao eco¬ 
nomista se concentrar somente nos efeitos de uma mudan- 
ga de cada vez, isto e, eles permitem manter todo o resto 
constante e estudar como as mudangas propostas afetam o 
resultado economico geral. Assim, o pressuposto de tudo 
o mais constante - que significa que todos os outros fato- 


res relevantes permanecem sent mudar - e um pressuposto 
importante na construgao de modelos economicos. 

Mas nem sempre e possivel criar uma versao de toda a 
economia em pequena escala, e um programa de computa¬ 
dor e apenas tao bom quanto os dados que utiliza. (Os pro- 
gramadores tern um dito: lixo que entra, lixo que sai.) Para 
muitos objetivos, a forma mais efetiva de modelar a econo¬ 
mia e a construgao de “experimentos mentais”, versoes hi- 
poteticas simplificadas de situagoes da vida real. 

No Capitulo 1, ilustramos o conceito de equilibrio com o 
exemplo de como os clientes em fila no supermercado se re- 
arranjam quando abre um novo caixa. Embora nao o tenha- 
mos dito, esse foi um exemplo de um modelo simples: um 
supermercado imaginario em que muitos detalhes foram ig- 
norados (o que os clientes estavam comprando nao vem ao 
caso). Aquele modelo podia ser usado para responder a uma 
questao do tipo “e se?”: e se abrisse um novo caixa? 

Como mostrou a historia dos caixas no supermercado, 
muita vezes e possivel descrever e analisar um modelo eco- 
nomico util em linguagem comum. Contudo, visto que 
muito do que ocorre na economia envolve mudanga de 
quantidade (no prego de um produto. no numero de uni- 
dades produzidas, no numero de trabalhadores emprega- 
dos na produgao), os economistas muitas vezes conside- 
ram que um pouco de matematica ajuda a esclarecer uma 
questao. Em particular, um exemplo numerico, uma equa- 
gao simples ou especialmente um grafico podem ser essen- 
ciais para entender um conceito economico. 


P A R A M E N IE 5 f U R I 0 i A S 


MODELOS PARA MOEDA 

0 que vale um modelo economico? Em alguns 
casos, vale muito dinheiro. 

Embora muitos modelos economicos 
sejam desenvolvidos para finalidades 
puramente cientificas, outros sao 
desenvolvidos para ajudar os governos a 
fazer politica economica. E um ramo 
crescente e desenvolver modelos 
economicos para ajudar as corporagoes a 
tomar decisoes. 

Quern faz modelos por dinheiro? Ha 
dezenas de firmas de consultoria que 
usam modelos para prever tendencias 
futuras, para oferecer assessoria baseada em 
seus modelos ou que desenvolvem modelos 
encomendados por clientes do setor privado 
ou do governo. Um exemplo notavel e a 
Global Insight, a maior firma de consultoria 
economica do mundo. Ela foi criada por uma 
fusao da Data Resources Inc., fundada por 
professores da Universidade de Harvard e do 
MIT, com a Wharton Economic Forecasting 


Associates, fundada por professores da 
Universidade de Pensilvania. 

Um ramo particularmente lucrativo da 
economia e a teoria das finangas, que ajuda 
os investidores a avaliar que ativos - tais 
como agoes de uma companhia - tern valor. 
Os teoricos das finangas muitas vezes se 
tornam uma especie de "cientistas espaciais" 
muito bem pagos em grandes firmas de 
Wall Street, porque seus modelos 
financeiros exigent uma grande 
especializagao tecnica. 

Infelizmente, a mais famosa aplicagao de 
teoria das finangas aos negocios terminou 
em desastre. Em 1994, um grupo de 
corretores de Wall Street formou um time 
com famosos teoricos das finangas, inclusive 
dois premios Nobel, para criar a Long Term 
Capital Management (LTCM), um fundo que 
usava modelos financeiros sofisticados para 
investir o dinheiro de clientes ricos. A 
principio, o fundo teve exito. Mas, em 1998, 


mas noticias vindas do mundo inteiro, com 
paises tao diversos como Russia, Japao e 
Brasil em apuros ao mesmo tempo, causaram 
grandes perdas aos investimentos da LTCM. 
Durante alguns dias tensos, muitas pessoas 
temeram que o fundo nao so sofresse um 
colapso, mas tambem que levasse muitas 
outras companhias com ele. Gragas em 
parte a uma operagao de resgate organizada 
pelo governo, isso nao aconteceu. Mas a 
LTCM fechou alguns meses depois, tendo 
alguns dos seus investidores perdido a maior 
parte do dinheiro que haviam aplicado. 

0 que deu errado? Em parte foi azar. Mas 
gente experiente acusou os economistas da 
LTCM de aceitarem riscos excessivos. Seus 
modelos previam que uma serie de mas 
noticias, como as que de fato aconteceram, 
era extremamente improvavel. Mas os 
economistas sensatos sabem que algumas 
vezes escapam possibilidades importantes 
mesmo com o melhor dos modelos. 
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CAPITULO 2 MODELOS EC0N0MIC0S: TRADE-OFFS E COMERCIO 


Qualquer que seja a sua forma, um bom modelo econo- 
mico pode ajudar muito a compreensao. A melhor maneira 
de mostrar isso e considerar alguns modelos economicos 
simples, mas importantes, e o que eles nos informam. Va- 
mos examinar primeiro afronteira das possibilidades de pro- 
dufdo , um modelo que ajuda os economistas a pensar sobre 
os trade-offs que cada economia enfrenta. Em seguida, pas- 
samos a vantagem comparativa , um modelo que esclarece o 
principio dos ganhos do comercio, tanto o comercio entre 
individuos quanto entre palses. Finalmente, vamos exami¬ 
nar o modelo dofluxo circular, que ajuda os economistas a 
analisar as transagdes monetarias que ocorrem na econo¬ 
mia em seu conjunto. 

Ao discutir esses modelos, fazemos uso consideravel de 
graficos para representar relagoes matematicas. Esses grafi- 
cos desempenham um papel importante ao longo de todo 
este livro. Quern esta familiarizado com o uso de graficos 
nao tera problemas com o material a seguir. Quern nao esta, 
deveria passar agora ao apendice deste capitulo, que ofere- 
ce uma breve introdugao ao uso dos graficos em economia. 

Trade-offs: a fronteira das possibilidades 
de produgao 

O filrne Naufrago , com Tom Hanks, e uma versao atualiza- 
da do classico de Robinson Crusoe, o heroi do romance de 
Daniel Defoe, do seculo XVIII. Tom Hanks desempenha o 
papel de unico sobrevivente de um desastre de aviao, que 
caiu em uma ilha remota. Como na historia original de Ro¬ 
binson Crusoe, o personagem desempenhado por Hanks 
tern recursos limitados: os recursos naturais da ilha, alguns 
itens que conseguiu resgatar do aviao e, e claro, o seu pro- 
prio tempo e esforgo. Tendo apenas esses recursos, ele tern 
de sobreviver, De fato, ele se tornou uma economia de um 
homem so. 



A fronteira das possibilidades de produgao 

A fronteira das possibilidades de produgao ilustra 
trade-offs com que se defronta uma economia que produz 
dois bens. Mostra a quantidade maxima de um bem que 
pode ser produzida, dada a quantidade produzida de 
outro bem. Aqui, o numero maximo de cocos que Tom 
pode colher depende do numero de peixes que ele 
pesca e vice-versa. Sua produgao de fato possivel e 
representada pela area dentro ou sobre a curva. 

A produgao no ponto C e factivel, mas nao e eficiente. 

Os pontos A e 8 sao factiveis e eficientes, mas o 
ponto D nao e factivel. 


O primeiro principio da economia, que introduzimos 
no Capitulo 1, e que os recursos sao escassos e que, por 
isso, qualquer economia que tenha uma so pessoa ou mi- 
lhoes, enfrenta trade-offs. Por exemplo, se um naufrago de- 
dica recursos a pescar, ele nao pode usar os mesmos recur¬ 
sos para catar coco. 

Para examinar os trade-offs com que se defronta toda 
economia, os economistas muitas vezes usam o modelo co- 
nhecido como fronteira das possibilidades de produgao. 
A ideia por tras desse modelo e melhorar nossa compreen¬ 
sao dos trade-offs ao considerar uma economia simplifica- 
da que produz apenas dois bens. Essa simplificagao nos 
permite mostrar o trade-off mediante um grafico. 

A Figura 2-1 mostra uma fronteira de possibilidades de 
produgao hipotetica para Tom, um naufrago sozinho em 
uma ilha, que precisa fazer um bom trade-off entre a produ¬ 
gao de peixe e a produgao de coco. A fronteira, ou seja, a 
curva no grafico, mostra a quantidade maxima de peixes 
que Tom pode pescar durante a semana, dada a quantidade 
de coco que ele coleta, e vice-versa. Ou seja, responde a 
questoes da forma "qual e o maximo de peixe que Tom 
consegue pescar se ele tambem cata 20 (ou 25 ou 30) co¬ 
cos?” (Logo explicaremos o formato abaulado da curva na 
Figura 2-1, depois de ver como interpretar a fronteira das 
possibilidades de produgao.) 

Ha uma distingao crucial entre pontos dentro da curva 
ou sobre a curva (a area sombreada) e fora da curva. Se o 
ponto de produgao esta dentro ou na fronteira, como o 
ponto C, em que Tom pesca 20 peixes e cata 20 cocos, ele e 
um ponto possivel. A fronteira diz que, se Tom pesca 20 
peixes, ele consegue tambem catar um maximo de 25 co¬ 
cos, de modo que certamente ele pode catar 20. Por outro 
lado, o ponto de produgao que esta fora da fronteira, tal 
como o ponto de produgao hipotetico D na figura, onde 
Tom pesca 40 peixes e cata 30 cocos, nao e factivel. (Neste 
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caso, Tom poderia pescar 40 peixes e nao catar nenhum 
coco ou, entao, ele poderia catar 30 cocos e nao pescar ne¬ 
nhum peixe, mas ele nao pode fazer ambas as coisas.) 

Na Figura 2-1, a fronteira das possibilidades de produ¬ 
gao intercepta o eixo horizontal em 40 peixes. Isso significa 
que se Tom dedicasse todos os seus recursos a pescar, ele 
pescaria 40 peixes por semana, mas nao teria sobra de re¬ 
cursos para poder colher cocos. A fronteira das possibilida- 
des de produgao intercepta o eixo vertical em 30 cocos; 
isso significa que se Tom dedicasse todos os seus recursos a 
catar coco, ele poderia obter 30 cocos por semana, mas nao 
Ihe sobrariam recursos para pescar. 

A figura mostra tambem trade-offs nao tao extremos. 
Por exemplo, se Tom decide pescar 20 peixes, ele pode co¬ 
lher 25 cocos; essa escolha de produgao e ilustrada pelo 
ponto A. Se Tom decide pescar 30 peixes, ele pode catar no 
maximo 20 cocos, como mostra o ponto B. 

Pensar em termos da fronteira das possibilidades de 
produgao simplifica as complexidades da realidade. A eco- 
nomia do mundo real produz milhoes de bens diferentes. 
Ate um naufrago numa ilha produziria mais que dois itens 
diferentes (por exemplo, necessitaria de roupa e moradia, 
alem de comida). Mas, neste modelo, imaginamos uma 
economia que produz somente dois bens. 

Quando simplificamos a realidade, contudo, a fronteira 
das possibilidades de produgao nos ajuda a compreender 
alguns aspectos da economia real melhor do que compre- 
enderiamos sent o modelo. 

Antes de mais nada, a fronteira das possibilidades de 
produgao e uma boa maneira de mostrar o conceito econo- 
mico geral de eficiencia. Recordem do Capitulo 1 que uma 
economia e eficiente quando nao ha oportunidades perdi- 
das: nao ha maneira de melhorar a situagao de alguem sem 
piorar a situagao de outrem. Um elemento-chave da efi¬ 
ciencia e que nao ha oportunidades desperdigadas na pro- 



Custo de oportunidade crescente 


0 formato abaulado da fronteira das possibilidades de 
produgao reflete o custo de oportunidade crescente. 

Neste exempLo, para produzir os primeiros 20 peixes, Tom 
precisa sacrificar 5 cocos. Mas, para produzir um 
adicional de 20 peixes, ele precisa sacrificar mais 25 
cocos. 


dugao: nao ha maneira de produzir mais de um bem sem 
produzir menos de outros bens. 

Enquanto Tom esta na fronteira das possibilidades de 
produgao, sua produgao e eficiente. No ponto A, os 25 co¬ 
cos que ele colhe sao o numero maximo que pode obter 
dado que decidiu pescar 20 peixes; no ponto B, os 20 cocos 
que ele colhe sao o maximo que pode obter dada a sua esco¬ 
lha de pescar 30 peixes, e assim por diante. 

Mas suponha que por alguma razao Tom esteja no pon¬ 
to C, produzindo 20 peixes e 20 cocos. Nesse caso, esta 
economia de uma so pessoa seria, sem duvida, ineficiente, 
pois poderia estar produzindo mais de ambos os bens. 

A fronteira das possibilidades de produgao e util tam¬ 
bem para lembrar o ponto fundamental de que o verdadei- 
ro custo de qualquer bem nao e apenas a quantidade de di- 
nheiro que ele custa quando o compramos, mas sim tudo o 
mais, alem do dinheiro, que tern de ser sacrificado a fim de 
obter esse bem, ou seja, o custo de oportunidade. Se Tom 
pescasse 30 peixes em vez de 20, ele so poderia colher 20 
cocos em vez de 25. Assim, o custo de oportunidade desses 
10 peixes extras sao 5 cocos nao colhidos. E se 10 peixes 
extras tern um custo de oportunidade de 5 cocos, cada pei¬ 
xe tern um custo de oportunidade de 5/10 = 0,5 coco. 

Podemos explicar agora o formato abaulado da fronteira 
das possibilidades de produgao que vimos na Figura 2-1: 
ela reflete um pressuposto sobre como os custos de oportu¬ 
nidade mudam quando se altera a composigao do produto. 
A Figura 2-2 mostra a mesma fronteira das possibilidades 
de produgao que a Figura 2-1. As setas na Figura 2-2 ilus- 
tram o fato de que, com esta fronteira de possibilidades de 
produgao abaulada, Tom se defronta com um custo de opor¬ 
tunidade crescente: quanto mais peixes ele pesca, tanto mais 
coco ele tern de sacrificar para cada peixe adicional que 
pesca e vice-versa. Por exemplo, para passar de produzir 0 
peixe para produzir 20 peixes, ele tern de abdicar de cinco 
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cocos. Isto e, o custo de oportunidade daqueles 20 peixes 
sao cinco cocos. Mas, para aumentar sua produgao de peixe 
para 40, isto e, produzir um adicional de 20 peixes, ele tem 
de sacrificar mais 25 cocos, um custo de oportunidade mu- 
ito mais alto. 

Os economistas acreditam que os custos de oportunida¬ 
de normalmente sao crescentes. O motivo e que, quando e 
produzida apenas uma pequena quantidade de um bem, a 
economia pode usar recursos particularmente adequados 
para essa produgao. Por exemplo, se uma economia cultiva 
apenas uma pequena quantidade de milho, este pode ser 
plantado em lugares em que o solo e o clima sao perfeitos 
para plantar milho, e que sao menos adequados para plan¬ 
tar qualquer outra coisa, por exemplo, trigo. Assim, plantar 
milho implica sacrificar apenas uma pequena quantidade 
de produgao potencial de trigo. Se a economia cultiva uma 
quantidade grande de milho, passa a usar terra que nao e 
tao boa para milho e que teria sido mais adequada para tri¬ 
go. Desse modo, a produgao adicional de milho envolvera 
um sacrificio muito maior em termos de produgao de trigo. 

Finalmente, a fronteira das possibilidades de produgao 
nos ajuda a compreender o que significa falar de crescimento 
econdmico. Apresentamos o conceito de crescimento econo- 
mico na Introdugao, definindo-o como a capacidade crescen- 
te da economia de produzir bens e servigos. Como vimos, o 
crescimento econdmico e uma das caracteristicas funda¬ 
mentals da economia real. Mas podemos realmente dizer 
que a economia cresceu? Afinal, embora a economia ameri- 
cana produza hoje muito mais coisas do que produzia ha um 
seculo, ha itens que agora se produzem muito menos, por 
exemplo, carruagens. Em outros termos, a produgao de 
muitos itens de fato caiu. Como, entao, podemos afirmar 
com seguranga que a economia em seu conjunto cresceu? 

A resposta, ilustrada na Figura 2-3, e que o crescimento 
econdmico significa uma expansao das possibilidades de 


produgao da economia: a economia pode produzir mais de 
tudo. Por exemplo, se a produgao de Tom esta inicialmente 
no ponto A (20 peixes e 25 cocos), o crescimento econdmi¬ 
co significaria que ele poderia mover-se para o ponto E (25 
peixes e 30 cocos). E esta fora da fronteira original; assim, 
em um modelo de fronteira das possibilidades de produ¬ 
gao, o crescimento se mostra por um deslocamento da 
fronteira para fora. 

O que uma economia de fato produz depende das esco- 
lhas que as pessoas fazem. Depois de suas possibilidades de 
produgao se expandirem, Tom podera de fato optar por 
nao produzir mais peixe e mais coco. Ele podera decidir 
aumentar a produgao de apenas um bem, e pode escolher 
reduzir a produgao de um so bem. Mas mesmo que, por al- 
guma razao, ele decida produzir menos coco e menos peixe 
do que antes, ainda assim diremos que sua economia cres¬ 
ceu, porque ele poderia ter produzido mais de tudo. 

A fronteira das possibilidades de produgao e um modelo 
muito simplificado de uma economia, mas nos da ligoes 
importantes sobre a economia real. Fornece o primeiro 
sentido claro de um elemento-chave da eficiencia econo¬ 
mica, ilustra o conceito de custo de oportunidade e torna 
claro de que trata o crescimento economico. 

Vantagem comparativa e ganhos do comercio 

Entre os nove principios da economia descritos no Capitu- 
lo 1 estava o dos ganhos do comercio: os ganhos mutuos 
que os individuos obtem ao se especializarem fazendo coi¬ 
sas diferentes e comerciando entre eles. Nossa segunda 
ilustragao de um modelo econdmico e um modelo particu¬ 
larmente util de ganhos do comercio: comercio baseado 
em vantagens comparativas. 

Voltemos a Tom sozinho em sua ilha, mas supondo ago¬ 
ra que as ondas tragam um outro naufrago, por acaso cha- 
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Crescimento econdmico 


0 crescimento econdmico resulta em um deslocamento da 
fronteira das possibilidades de produgao para fora, porque 
as possibilidades de produgao se expandiram. A economia 
pode agora produzir mais de tudo. Por exemplo, se a 
produgao estivesse inicialmente no ponto A (20 peixes e 
25 cocos), ela poderia mover-se para o ponto E (25 
peixes e 30 cocos). 
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mado Hank. Poderao os naufragos beneficiar-se do comer- 
cio entre eles? 

E obvio que havera ganhos potenciais de comercio se os 
dois naufragos fazem especialmente bem coisas diferentes. 
Por exemplo, se Tom e muito bom pescador e Hank e mui- 
to bom subindo em arvores, entao faz sentido que Tom 
pesque e que Hank colha coco, e que os dois homens co- 
merciem entre eles o produto do esforgo de cada um. 

Mas uma das descobertas mais importantes da econo- 
mia e que ocorrem ganhos do comercio mesmo que uma 
das partes nesse comercio nao seja melhor em alguma coi- 
sa. Suponha, por exemplo, que Hank se adapte inenos a 
vida primitiva do que Tom; ele e muito pior na pesca e, 
comparado a Tom, ate a sua capacidade de colher coco dei- 
xa a desejar. Nao obstante, veremos que tanto Tom quanto 
Hank podem viver melhor comerciando um com o outro 
do que poderiam estando sos. 

Para as finalidades deste exemplo, vamos redesenhar a 
possibilidade de produgao de Tom, representada pela fron- 
teira das possibilidades de produgao no painel (a) da Figu- 
ra 2-4. De acordo com esse diagrama, Tom poderia pescar 
no maximo 40 peixes, mas somente se nao colhesse coco, e 
poderia colher 30 cocos, mas somente se nao pescasse, 
como antes. 

Na Figura 2-4 substituimos a curva da fronteira das pos¬ 
sibilidades de produgao da Figura 2-1 por uma linha reta. 
Por que fazer isso, seja vimos que os economistas conside- 
ram que o normal e uma fronteira das possibilidades de 
produgao abaulada? A resposta e que isso simplifica nossa 
discussao. Como ja explicamos, para modelar, trata-se de 
simplificar. O principio da vantagem comparativa nao de- 
pende do suposto de que as fronteiras das possibilidades de 
produgao sejam linhas retas, mas e mais facil de explicar 
com essa suposigao. 

A fronteira das possibilidades de produgao em linha reta 
no painel (a) da Figura 2-4 tern uma inclinagao constante 
de -3/4. (O apendice deste capitulo explica como calcular a 


inclinagao de uma reta.) Ou seja, para cada quatro peixes 
adicionais que Tom decide pescar, ele colhe tres cocos me- 
nos. Assim, o custo de oportunidade de um peixe para Tom 
e de 3/4 de um coco, independente da quantidade de peixe 
que ele pesque. Em comparagao, a fronteira das possibili¬ 
dades de produgao e curva quando o custo de oportunida¬ 
de de um bem muda de acordo com a quantidade que ja foi 
produzida. Por exemplo, voce pode ver na Figura 2-2 que, 
se Tom comega no ponto em que ele nao pescou nenhum 
peixe e colhe 30 cocos, seu custo de oportunidade de pes¬ 
car 20 peixes sao cinco cocos. Mas depois que ele ja pescou 
20 peixes, o custo de oportunidade de 20 peixes adicionais 
aumenta para 25 cocos. 

O painel (b) da Figura 2-4 mostra as possibilidades de 
produgao de Hank. Como a de Tom, a fronteira das possi- 
bilidades de produgao de Hank e uma linha reta, impli- 
cando um custo de oportunidade constante de peixe em 
termos de coco. Sua fronteira de possibilidades de produ¬ 
gao tern uma inclinagao constante de -2. Hank e menos 
produtivo em tudo o que faz: no maximo, ele consegue 
produzir 10 peixes ou 20 cocos. Mas ele e especialmente 
ruim na pesca; enquanto Tom sacrifica 3/4 de um coco 
para cada peixe pescado, para Hank o custo de oportuni¬ 
dade de um peixe e 2 cocos inteiros. A Tabela 2-1 resume 
os custos de oportunidade dos dois naufragos para peixes 
e cocos. 


TABELA 2-1 

Custos de oportunidade de peixes e cocos 
para Tom e Hank 


Custo de 
oportunidade 
de Tom 


Custo de 
oportunidade 
de Hank 


Um peixe 3/4 de coco 


2 cocos 


Um coco 4/3 de peixe 


1/2 peixe 




Possibilidades de produgao 
de dois naufragos 


Aqui, cada naufrago tem um custo 
de oportunidade constante da pesca 
e uma fronteira das possibilidades 
de produgao em linha reta. No caso 
de Tom, cada peixe sempre tem um 
custo de oportunidade de 3/4 de um 
coco. No caso de Hank, cada peixe 
sempre tem um custo de 
oportunidade de dois cocos. 


(a) Possibilidades de produgao de Tom 



(b) Possibilidades de produgao de Hank 


Quantidade j 
de cocos 


20 

Consumo de 

Hank sem 
\ comercio 

8 

x 

\ PPFde Hank 

0 

6 10 

Quantidade de peixes 


na 
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Vantagem comparativa e ganhos do comercio 


(a) Produgao e consumo de Tom 



Ao se especializarem e comerciar, os dois naufragos podem 
produzir e consumir ambos os bens em maior quantidade. 

Tom se especializa em pesca, sua vantagem comparativa, e 
Hank, que tem uma desvantagem absoluta nos dois bens, 

Tom e Hank podem trilhar caminhos separados, cada 
um vivendo no seu lado da ilha, pescando seu proprio pei- 
xe e colhendo seus proprios cocos. Suponhamos que eles 
comecem assim e que suas eseolhas de consumo sejam 
como na Figura 2-4: na ausencia de comercio, Tom conso- 
me 28 peixes e nove cocos por semana, enquanto Hank 
consome seis peixes e oito cocos. 

Mas sera isso o maximo que eles podem fazer? Nao, nao 
e. Dado que os dois naufragos tem custos de oportunidade 
diferentes, eles podem fazer um trato que melhora a situa- 
gao de ambos. 

A Tabela 2-2 mostra como o trato funciona: Tom se espe¬ 
cializa na produgao de peixe, pescando 40 por semana, e da 
10 a Hank. Enquanto isso. Hank se especializa na produgao 
de cocos, catando 20 por semana, e da 10 a Tom. O resulta- 
do se ve na Figura 2-2. Tom agora consome ambos os bens 
em maior quantidade que antes: em v'ez de 28 peixes e nove 


TABELA 2-2 

Como os naufragos ganham do comercio 




Sem comercio 




Produgao Coi 

nsu 

Tom 

Peixes 

28 

28 


Cocos 

9 

9 

Hank 

Peixes 

6 

6 


Cocos 

8 

8 


(b) Produgao e consumo de Hank 



Quantidade de peixes 


mas uma vantagem comparativa em cocos, se especializa 
catando coco. 0 resuLtado e que cada naufrago pode 
consumir maior quantidade de ambos os bens do que sem 
comercio. 


cocos, ele consome 30 peixes e 10 cocos. E Hank tambem 
consome mais, passando de seis peixes e oito cocos para 10 
peixes e 10 cocos. Como a Tabela 2-2 tambem mostra, tanto 
Tom como Hank obtem ganhos do comercio: o consumo de 
peixe de Tom aumenta em dois, e seu consumo de coco au- 
menta em um. O consumo de peixe de Hank aumenta em 
quatro, e seu consumo de coco aumenta em dois. 

Assim, os dois naufragos ficam em situagao melhor 
quando cada um deles se especializa naquilo em que e bom 
e os dois comerciam. Para Tom, e uma boa ideia pescar 
para ambos, pois seu custo de oportunidade de um peixe e 
apenas 3/4 de um coco nao-colhido, comparado com dois 
cocos para Hank. Correspondentemente, e uma boa ideia 
para Hank catar coco para ambos. 

Ou poderiamos dize-lo ao contrario: porque Tom e tao 
bom na pesca, seu custo de oportunidade de catar coco e 
alto; sao 4/3 de peixe nao-obtidos para cada coco colhido. 


Com comercio Ganhos do comercio 


Produgao 

Consumo 


40 

30 

+2 

0 

10 

+1 

0 

10 

+4 

20 

19 

+2 
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Como Hank e urn pescador precario, seu custo de oportu- 
nidade de catar coco t bem menor, somente meio peixe por 
coco. 

O que diriatnos neste caso e que Tom tem uma vanta- 
gem comparativa em pescar, e Hank tem uma vantagem 
comparativa em colher cocos. Um indivlduo tem uma van¬ 
tagem comparativa na produgao de algo se o custo de opor- 
tunidade daquela produgao e mais baixo para aquele indi- 
viduo do que para outras pessoas. Em outras palavras, 
Hank tem uma vantagem comparativa sobre Tom na pro¬ 
dugao de um bem ou servigo particular se o custo de opor- 
tunidade de Hank ao produzir aquele bem ou servigo e 
mais baixo do que o de Tom. 

E claro que a historia de Tom e Hank simplifica a reali¬ 
dade. Mas ela tambem nos ensina algo muito importante 
que se aplica a economia real. 

Primeiro, o modelo oferece uma ilustragao clara dos ga- 
nhos do comercio: ao concordarem em se especializar e 
fornecer bens um ao outro, Tom e Hank podem produzir 
mais e, portanto, ter uma situagao melhor do que se tentas- 
sem ser auto-suficientes. 

Segundo, o modelo demonstra um ponto importante 
que costuma ser esquecido em analises do mundo real: 
enquanto as pessoas tiverem custos de oportunidade di- 
ferentes, cada pessoa tem alguma vantagem comparativa 
em algo, e cada uma tem alguma desvantagem comparativa 
em algo. 

Note que em nosso exemplo Tom de fato e melhor do 
que Hank em produzir ambos os bens: Tom consegue pes¬ 
car mais durante a semana e tambem colhe mais cocos. Isto 
e, Tom tem uma vantagem absoluta em ambas as ativida- 
des: ele consegue mais produto com uma dada quantidade 
de insumos (neste caso, o seu tempo) do que Hank. Existe 
a tentagao de pensar que Tom nao tem nada a ganhar do 
comercio com Hank, que e menos competente. 

Mas nos acabamos de ver que Tom de fato pode se benefi- 
ciar de um acordo com Hank, porque e a vantagem compara¬ 
tiva, e nao a absoluta, que e a base do ganho mutuo. Nao im- 
porta que Hank leve mais tempo para colher um coco; o que 
importa e que para ele o custo de oportunidade daquele 
coco em termos de peixe e mais baixo. Assim, a despeito de 
sua desvantagem absoluta ate mesmo em cocos, ele tem uma 
vantagem comparativa na coleta de cocos. Enquanto isso 
Tom, que pode usar melhor seu tempo pescando, tem uma 
desvantagem comparativa na extragao de coco. 

Se a vantagem comparativa fosse relevante apenas para 
naufragos, nao interessaria muito. Na verdade, a ideia da 
vantagem comparativa se aplica a muitas atividades econo¬ 
micas. Sua aplicagao mais importante se da possivelmente 
no comercio; nao entre individuos, mas entre nagoes. Va- 
mos examinar brevemente como o modelo da vantagem 
comparativa ajuda a entender tanto as causas como os efei- 
tos do comercio internacional. 


Vantagem comparativa e comercio 
internacional 

Examine a etiqueta de um bem manufaturado vendido nos 
Estados Unidos, e e bem provavel que ele tenha sido pro- 
duzido em algum outro pais - na China, noJapao ou mes¬ 
mo no Canada. Por outro lado, muitas industrias america- 
nas vendem uma elevada proporgao do seu produto no ex¬ 
terior (isso se aplica particularmente a agricultura, a alta 
tecnologia e ao entretenimento). 



CONFUNDINDO A VANTAGEM COMPARATIVA 

Os estudantes o fazem, os colunistas o fazem, e os politicos o 
fazem o tempo todo: eles confundem vantagem comparativa com 
vantagem absoluta. Por exemplo, nos anos 80, quando a economia 
americana parecia estar ficando para tras em relagao a do Japao, 
vimos muitos comentaristas alertar que, se os Estados Unidos nao 
melhorassem sua produtividade, dentro em pouco nao teriam mais 
vantagem comparativa em coisa alguma. 

0 que esses comentaristas queriam dizer e que os Estados 
Unidos nao teriam mais vantagem absoluta em nada - que 
chegaria um momento em que os japoneses seriam melhores em 
tudo. (Isso nao aconteceu, mas esta e outra historia.) E eles 
tinham a ideia de que, nesse caso, nao mais seria vantajoso os 
Estados Unidos comerciarem com o Japao. 

Mas, assim como Hank pode se beneficiar do comercio com Tom 
(e vice-versa), apesar de Tom ser melhor em tudo, uma nagao pode 
ganhar com o comercio mesmo que seja menos produtiva que os 
parses com que comercia em todas as industrias. 

Toda essa troca internacional de bens e servigos deve ser 
comemorada ou ser motivo de preocupagao? Politicos e o 
povo em geral muitas vezes questionam que o comercio in¬ 
ternacional seja desejavel e argumentam que a nagao deve- 
ria produzir os bens ela propria, em vez de comprar dos es- 
trangeiros. Industrias em todo o mundo pedem protegao 
contra a competigao estrangeira: os agricultores japoneses 
querem manter de fora o arroz americano, os trabalhadores 
nas siderurgicas americanas querem manter de fora o ago 
europeu. E essas demandas sao muitas vezes apoiadas pela 
opiniao ptiblica. 

Os economistas, no entanto, tem uma visao muito posi- 
tiva do comercio internacional. Por que? Porque eles o 
consideram em termos da vantagem comparativa. 

A Figura 2-6 mostra, com um exemplo simples, como o 
comercio internacional pode ser interpretado em termos da 
vantagem comparativa. Embora o exemplo seja hipotetico, 
ele se baseia em um padrao real de comercio internacional: 
os americanos exportam carne de porco para o Canada, e os 
canadenses exportam avioes para os Estados Unidos. Os pai- 
neis (a) e (b) da Figura 2-6 ilustram fronteiras das possibili- 
dades de produgao hipoteticas para os Estados Unidos e 
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Vantagem comparativa e comercio internaclonal 


(a) Fronteira das possibilidades 
de produgao dos EUA 



Quantidade de came de porco 
(milhoes de toneladas) 


Nesse exemplo hipotetico, o Canada e os Estados Unidos 
produzem apenas dois bens: carne de porco e avioes. Os avioes 
se medem no eixo vertical, e a carne de porco no eixo 
horizontal 0 painel (a) mostra a fronteira das possibilidades 
de produgao dos Estados Unidos. Ela e relativamente achatada, 
implicando que os Estados Unidos tern uma vantagem 


para o Canada, sendo a carne de porco medida no eixo hori¬ 
zontal e os avioes no eixo vertical. A fronteira das possibili¬ 
dades de produgao dos Estados Unidos e mais achatada que 
a do Canada, implicando que os Estados Unidos tem uma 
vantagem comparativa em carne de porco, e o Canada tem 
uma vantagem comparativa em avioes. 

Embora os pontos de consumo na Figura 2-6 sejam hi- 
poteticos, eles ilustram um principio geral: assim como no 
exemplo de Tom e de Hanks, os Estados Unidos e o Canada 
podem obter ganhos mutuos do comercio. Se os Estados 
Unidos se concentram em produzir carne de porco e en- 
viam parte desse produto para o Canada, enquanto o Cana¬ 
da se concentra em avioes e envia parte desse produto para 
os Estados Unidos, ambos os paises podem consumir mais 
do que se insistirem em ser auto-suficientes. 

Alem do mais, esses ganhos reciprocos nao dependem 
de cada pais ser melhor em produzir um dos tipos de bem. 
Se um pais tem, digamos, maior produto por pessoa-hora 
em ambas as industrias, isto e, se um pais tem uma vanta¬ 
gem absoluta em ambas as industrias, ainda assim ocorrem 
ganhos do comercio. 

Mas, como o comercio de fato se leva a cabo em intera- 
foes de mercado? Isso nos leva ao nosso modelo final, o dia- 
grama do fluxo circular, que ajuda os economistas a analisar 
as transapoes que ocorrem em uma economia de mercado. 


(b) Fronteira das possibilidades 
de produgao do Canada 



Quantidade de carne de porco 
(milhoes de toneladas) 

comparativa na produgao de carne de porco. 0 painel (b) 
mostra a fronteira das possibilidades de produgao do Canada e 
tem inclinagao relativamente forte, implicando que o Canada 
tem uma vantagem comparativa na produgao de avioes. Assim 
como dois individuos, os dois paises ganham com a 
esperializagao e o comercio. 

Transapoes: o diagrama do fluxo circular 

Na pequena economia criada por Tom e Hank em sua 
ilha, faltam muitas caracteristicas da economia em que vi- 
vem os americanos hoje em dia. Por exemplo, embora mi¬ 
lhoes de americanos sejam autonomos, a maioria dos tra- 
balhadores sao empregados, normalmente em uma empre- 
sa com centenas ou milhares de empregados. Alem disso, 
Tom e Hank participam apenas da mais simples das transa- 
poes economicas, o escambo, em que um individuo troca 
diretamente um bem ou servipo que tem por um bem ou 
servipo que deseja. Na moderna economia, a troca direta e 
rara: em geral, as pessoas trocam bens e servipos por di- 
nheiro (pedagos de papel colorido sem valor intrinseco) e 
depois trocam esses pedagos de papel colorido por bens e 
servipos que desejam. Ou seja, elas vendem bens e servipos 
e compram outros bens e servipos. 

E elas vendem e compram uma porpao de coisas diferen- 
tes. A economia americana e uma entidade de imensa com- 
plexidade, com mais de 100 milhoes de trabalhadores em¬ 
pregados por centenas de milhares de companhias, produ- 
zindo milhoes de diferentes bens e servipos. Mesmo assim, e 
possivel aprender algo importante sobre a economia exami- 
nando o modelo simples que aparece na Figura 2-7, o dia¬ 
grama do fluxo circular. Esse diagrama representa as tran- 
sapoes levadas a cabo em uma economia com duas especies 
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de fluxos ao redor de um clrculo: o fluxo flsico, como de 
bens, servigos, trabalho ou materias-primas, em uma dire¬ 
gao e o fluxo de dinheiro, que paga por essas coisas flsicas, 
na diregao oposta. Nesse caso, o fluxo flsico se mostra em 
um tom mais claro, e o de dinheiro em um tom mais escuro. 

Os diagramas do fluxo circular mais simples modelam 
uma economia que tern apenas dois tipos de “habitantes”: 
domicilios e empresas, Um domicilio consiste em um in- 
dividuo ou um grupo de pessoas (usualmente, mas nao ne- 
cessariamente, uma familia) que compartilham sua renda. 
Uma firma e uma organizagao (normalmente, mas nao ne- 
cessariamente, uma corporagao) que produz bens e servi¬ 
gos para a venda e que emprega membros dos domicilios. 

Como se ve na Figura 2-7, ha dois tipos de mercado 
nessa economia-modelo. De um lado (aqui, no lado es- 
querdo), ha mercados de bens e servigos em que os do¬ 
micilios compram das firrnas os bens e servigos que dese- 
jam, e isso produz um fluxo de bens e servigos em diregao 
aos domicilios e um fluxo de retorno de dinheiro em dire¬ 
gao as firrnas. 

Do outro lado, ha os mercados de fatores. Um fator de 
produgao e um recurso usado para produzir bens e servi¬ 
gos. Os economistas normalmente usam o termo fator de 
produgao para se referir a um recurso que nao se esgota to- 
talmente na produgao. Por exemplo, os trabalhadores 
usam maquinas de costura para transformar tecido em ca- 
misas; os trabalhadores e as maquinas sao fatores de produ¬ 
gao, porem o tecido nao e. De modo geral, os principals fa¬ 
tores de produgao sao trabalho, terra, capital e capital hu- 
mano. Trabalho e um esforgo dos seres humanos; terra e 
um recurso suprido pela natureza; capital se refere a recur- 
sos “criados", tais como maquinas e edificios; e capital hu- 
mano se refere a conquistas educacionais e capacidade tec- 
nica da forga de trabalho. que aumentam a sua produtivi- 


dade. E claro que cada um e, na verdade, uma categoria e 
nao um unico fator: terra no estado de Dakota e bem dife- 
rente de terra na Florida. 

O mercado de fatores que a maioria das pessoas conhece 
melhor e o mercado de trabalho, em que os trabalhadores 
sao pagos por seu tempo. Alem de trabalho, podemos ima- 
ginar que os domicilios possuem e vendem as firrnas outros 
fatores de produgao. Por exemplo, quando uma corpora¬ 
gao paga dividendos aos seus acionistas, que sao membros 
dos domicilios, na verdade esta pagando pelo uso de ma¬ 
quinas e edificios que, em ultima instancia, pertencem a es¬ 
ses investidores. 

Em que sentido a Figura 2-7 e um modelo? Isto e, em 
que sentido ela e uma representagao simplificada da reali¬ 
dade? A resposta e que essa figura ignora uma serie de com- 
plicagoes do mundo real. A seguir, alguns exemplos: 

No mundo real, a distingao entre empresas e domicilios 
nao e sempre assim tao clara. Consideremos um peque- 
no negocio familiar: uma fazenda, uma loja, um pequeno 
hotel. E uma empresa ou e um domicilio? Um quadro 
mais completo incluiria um boxe separado para as em¬ 
presas familiares. 

Muitas das vendas que as empresas fazem nao sao para 
os domicilios, mas para outras empresas. Por exemplo, 
as siderurgicas vendem sobretudo para outras firrnas, 
como os fabricantes de automoveis, e nao para os domi- 
cilios. Um quadro mais completo teria de incluir esses 
fluxos de bens e dinheiro dentro do setor das empresas. 

A figura nao mostra o governo que, no mundo real, re- 
tira do fluxo circular uma boa quantidade de dinheiro 
na forma de impostos, mas tambem injeta de volta ao 
fluxo uma boa quantidade de dinheiro na forma de gas- 
to publico. 


Diagrama do fluxo circular 


Este modelo represents o fluxo de dinheiro e 
o de bens e servigos em uma economia. No 
mercado para bens e servigos, os domicilios 
compram bens e servigos das firrnas, gerando 
um fluxo de dinheiro em diregao as firrnas e 
um fluxo de bens e servigos em diregao aos 
domicilios. 0 dinheiro flui de volta para os 
domicilios quando as firrnas compram fatores 
de produgao dos domicilios nos mercados de 
fatores. 


Dinheiro Domicilios Dinheiro 


Bens e 
servigos 


Fatores 


Mercados 
de bens 
e servigos 


Mercados 
de fatores 


Bens e 

servigos Fatores 


Dinheiro 


Empresas 


Dinheiro 
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Em outros termos, a Figura 2-7 nao e de modo algum 
um quadro completo de todos os tipos de “habitantes” da 
economia real ou de todos os fluxos de dinheiro e de itens 
fisicos que ocorrem entre esses habitantes. 

Apesar de sua simplicidade, o diagrama do fluxo circu¬ 
lar, como qualquer outro modelo economico, e uma ajuda 
util para pensar sobre a economia. 

Por exemplo, um diagrama do fluxo circular pode aju- 
dar a entender como a economia consegue proporcionar 
empregos para uma populagao crescente. A titulo de ilus- 
tragao, consideremos a enorme expansao da forga de traba- 
lho (o numero de pessoas que querem trabalhar) nos Esta- 
dos Unidos entre o comego dos anos 60 e o fim dos anos 
80. Esse aumento foi causado em parte pelo fenomeno de- 
mografico do baby boom nos Estados Unidos, o surto de au¬ 
mento de natabdade pos-Segunda Guerra Mundial; a pri- 
meira geragao do baby boom comegou a procurar emprego 
no comego dos anos 60, e a ultima buscou trabalho no fim 
dos 80. Alem disso, mudangas sociais levaram uma propor- 
gao cada vez maior de mulheres a procurar emprego fora de 
casa. O resultado e que, entre 1962 e 1988, o numero de 
americanos empregados ou procurando emprego aumen- 
tou 71%. 

Isso e muita gente procurando seu primeiro emprego. 
Mas, felizmente, o numero de empregos tambem se expan- 


S 

diu durante o mesmo periodo, em percentagem quase igual. 

Ou foi apenas sorte? O diagrama do fluxo circular nos 
ajuda a entender por que o numero de empregos dispo- 
niveis cresceu junto com a expansao da forga de traba¬ 
lho. A Figura 2-8 compara os fluxos de dinheiro ao redor 
do circulo da economia nos Estados Unidos entre 1962 e 
1988. Tanto o dinheiro pago aos domicilios quanto o di¬ 
nheiro gasto pelos domicilios aumentou enormemente 
durante o periodo, e nao foi por acaso. A medida que 
mais pessoas passaram a trabalhar, ou seja, mais trabalho 
era vendido nos mercados de fatores, os domicilios ti- 
nham mais dinheiro para gastar. Eles usaram esse au¬ 
mento de renda para comprar mais bens e servigos nos 
mercados de bens e servigos. E, a fim de produzir esses 
bens e servigos, as empresas tinham de empregar mais 
trabalhadores. 

Assim, apesar de ser um modelo rnuito simples da eco¬ 
nomia, o diagrama do fluxo circular ajuda a entender al- 
guns fatos importantes sobre a economia real. De acordo 
com o modelo, o numero de empregos nao e fixo porque 
ele depende de quanto gasta os domicilios; e a quantia que 
os domicilios gastam depende de quantas pessoas estao tra- 
balhando. Em outras palavras, nao e por acaso que a econo¬ 
mia de algum modo cria empregos suficientes quando a 
forga de trabalho cresce rapidamente. 


Crescimento da economia nos Estados Unidos, 1962-1988 


1962 

Dinheiro Dinheiro 

Domicilios 

70 milhoes de 

* 0,36 trabalhadores 
trilhoes 

Mercados 
de bens 
e servigos 

$0,38 

trilhoes 

Empresas 

Dinheiro Dinheiro 


Mercados 
de fatores 


1988 

Dinheiro 

Domicilios 

120 milhoes de 
trabalhadores 

$3,36 

trilhoes 

Mercados 
de bens 
e servigos 


Empresas 

Dinheiro 


Dinheiro 


Mercados 
de fatores 


$3,53 

trilhoes 


Dinheiro 


Estes dois diagramas de fluxo circular, um correspondente a 
1962, outro a 1988, ajudam a entender como a economia 
americana foi capaz de produzir emprego suficiente para sua 
crescente forga de trabalho. 0 numero de trabalhadores quase 
dobrou entre 1962 e 1988, enquanto o fluxo de dinheiro entre 
domicilios e empresas se multiplicou por nove. A medida que a 


forga de trabalho crescia, o dinheiro para os domicilios 
aumentava, e seus gastos em bens e servigos cresciam. Isso 
obrigou as empresas a empregar mais trabalhadores para 
atender a maior procura de bens e servigos e gerou mais 
empregos para os domicilios. 
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Naqao rica, naqao pobre 

Tire sua roupa (em um momento e lugar adequado, e ob- 
vio) e olhe as etiquetas que mostram de onde ela vem. Nos 
Estados Unidos, pode-se apostar que muitas delas, senao a 
maioria, sao feitas no exterior, em algum pais muito mais 
pobre que os Estados Unidos (talvez El Salvador, Sri Lanka 
ou Bangladesh). 

Por que esses paises sao tao mais pobres que os Estados 
Unidos? O motivo imediato e que essas economias sao bem 
menos produtivas - as empresas desses paises simplesmen- 
te nao conseguem, com uma dada quantidade de recursos, 
produzir tanto quanto as empresas comparaveis nos Esta¬ 
dos Unidos ou outros paises ricos. Por que tais diferengas 
de produlividade entre paises sao tao grandes e uma ques- 
tao profunda - dc fato, e uma das principais questoes que 
preocupam os economistas. Mas, em todo caso, a diferenga 
de produtividade e um fato. 

Mas, se as economias desses paises sao tao menos produ¬ 
tivas que a dos Estados Unidos, corno e que eles produzem 
uma quantidade tao grande da roupa usada pelos america- 
nos? Por que os americanos nao a fabricam eles mesmos? 

A resposta e a “vantagem comparativa”. Possivelmente toda 
industria em Bangladesh e menos produtiva que a industria 
coiTespondente nos Estados Unidos. Mas a diferenga de pro¬ 
dutividade entre paises ricos e paises pobres varia segundo o 
bem; e muito grande na produgao de bens sofisticados, como 
a vices, mas nao e tao grande na produgao de bens simples, 
como vestuario. Assim, a posigao de Bangladesh com respeito a 
produgao de roupa c analoga a posigao de Hank com respeito a 
coleta de cocos; ele nao e tao bom quanto o outro naufrago, 
mas e o que ele faz comparativamente bem. 


A maioria dos modelos economicos sao "experimentos men¬ 
tals" ou representagoes simplificadas da realidade, basea- 
das no suposto de que tudo o mais permanece constante. 
Um modelo economico importante e a fronteira das possibi- 
lidades de produgao, que ilustra os conceitos de eficiencia, 
custo de oportunidade e crescimento economico. 

Vantagem comparativa e um modelo que explica a fonte dos ga- 
nhos do comercio, mas freqiientemente e confundida com van¬ 
tagem absoluta. Cada pessoa e cada pais tern uma vantagem 
comparativa em algo, fazendo surgir os ganhos do comercio. 
Nas economias mais simples, as pessoas fazem escambo, ou 
troca direta, em lugar de comerciar com dinheiro, como se 
faz na economia moderna. 0 diagrama do fluxo circular e um 
modelo que representa transagoes dentro da economia como 
fluxos de bens e servigos, de fatores de produgao e de di¬ 
nheiro entre domici'lios e empresas. Essas transagoes ocor- 
rem em mercados de bens e servigos e mercados de fatores. 



1. Verdadeiro ou falso? Explique sua resposta. 

a. Um aumento na quantidade de recursos de que dispoe Tom 
para produzir coco e peixe nao muda sua fronteira das possi- 
bilidades de produgao. 

b. Uma mudanga tecnologica que permite a Tom pescar mais 
peixe com qualquer quantidade de coco resulta em uma mu¬ 
danga na sua fronteira de possibilidades de produgao. 

c. A fronteira das possibiLidades de produgao e util porque 
ilustra quanto de um bem uma economia e obrigada a renun- 
ciar, para ter mais de outro bem, independentemente de os 
recursos estarem sendo usados com eficiencia. 

2. Na Italia, um automovel pode ser produzido por oito trabalha- 
dores em um dia, e uma maquina de lavar roupa por tres traba- 
Ihadores em um dia. Nos Estados Unidos, um automovel pode 
ser produzido por seis trabalhadores em um dia, e uma maquina 
de lavar por dois trabalhadores em um dia. 

a. Que pais tern uma vantagem absoluta na produgao de auto- 
moveis? E na de maquinas de lavar? 

b. Que pais tern uma vantagem comparativa na produgao de 
maquinas de lavar? E de automoveis? 

c. Que padrao de especializagao resultaria em maiores ganhos 
do comercio entre os dois paises? 


3. Use o diagrama do fluxo circular para explicar como um aumen¬ 
to no dinheiro gasto pelos domidlios resulta em um aumento 
no numero de empregos na economia. Relate o que preve o mo¬ 
delo do fluxo circular. 


As respostas estao no fim do livro. 


0 USO DE MODELOS 

A analise economica, como vimos, e principalmente uma 
questao de criar modelos que se apoiam em um conjunto 
de principios basicos, e acrescentar alguns pressupostos 
mais especificos que permitem, a quern constroi um mode¬ 
lo, aplicar aqueles principios a uma situagao particular. 
Mas o que os economistas de fato/aeem com seus modelos? 


Economia positiva versus economia normativa 

Imagine que voce seja um assessor economico do governo 
no seu estado. Quais seriam as possiveis questoes do gover- 
nador as quais voce responderia? 

Eis at tres questoes possiveis: 

1. Qual sera a receita dos pedagios nas rodovias do esta¬ 
do no ano que vem? 

2. Qual seria a receita se o pedagio passasse de $1 para 
$1,50? 

3. Devemos aumentar o pedagio, considerando que esse 
aumento reduzira o transito e a poluigao do ar perto 
da estrada mas significara dificuldade financeira para 
os usuarios frequentes? 
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Ha uma grande diferenga entre as duas primeiras ques¬ 
toes e a terceira. As duas primeiras sao questoes sobre fa- 
tos. Sera verificado se a previsao do total de pedagio a ser 
arrecadado esta certa ou errada quando a cobranga de pe¬ 
dagio de fato tiver ocorrido. A estimativa sobre o efeito da 
mudanga de prego do pedagio e um pouco mais dificil de 
verificar, pois a receita depende de outros fatores alem do 
prego do pedagio. E e posslvel que seja dificil separar as 
causas de uma mudanga na receita. Ainda assim, em prin- 
clpio, ha apenas uma unica resposta correta. 

Mas a questao sobre se o pedagio deve ou nao ser aumen- 
tado pode nao ter uma unica resposta “correta”. Duas pes- 
soas podem concordar sobre os efeitos de um pedagio mais 
caro, mas ainda assim podem discordar sobre se o aumento 
do prego do pedagio e uma boa ideia. Por exemplo, alguem 
que mora perto da rodovia, mas nao a usa muito, se importa¬ 
nt muito com barulho e poluigao, mas nem tanto com o cus- 
to de usar a rodovia. Ja as prioridades de um usuario regular 
que nao vive perto da rodovia serao o oposto. 

Esse exemplo revela uma distingao-chave entre dois pa- 
peis desempenhados pela analise economica. A analise que 
busca responder questoes sobre a maneira como o mundo 
funciona, que tem respostas que sao claramente certas ou 
erradas, e conhecida como economia positiva. Por outro 
lado, a analise que envolve dizer como o mundo devevia 
funcionar e conhecida como economia normativa. Em ou¬ 
tros termos, a economia positiva trata de descrigao, a eco¬ 
nomia normativa trata de prescrigao. 

A economia positiva ocupa a maior parte do tempo e do 
esforgo dos economistas profissionais. E os modelos de- 
sempenham um papel crucial em quase toda a economia 
positiva. Mas, como mencionamos antes, o governo ameri- 
cano usa um modelo de computador para avaliar propostas 
de mudangas na politica tributaria nacional. Muitos gover- 
nos estaduais tem modelos similares para avaliar os efeitos 
de suas proprias politicas tributarias. 

Convem notar que ha uma distingao sutil mas relevante 
entre a primeira e a segunda questao, que, imaginamos, po- 
deria ser perguntada pelo governador. A primeira questao 
pede simplesmente um prognbstico da receita do ano que 
vem, ou seja, uma previsao. A segunda questao e do tipo 
“se, entao” e pergunta como a receita mudaria se a lei tribu¬ 
taria mudasse. Aos economistas se pede responder a ambos 
os tipos de questao, mas os modelos sao particularmente 
uteis para responder a questoes do tipo “se, entao”. 

As respostas a tais questoes muitas vezes servem de guia 
para politicas publicas. Mas ainda assim elas sao predigoes 
e nao prescrigoes. Isto e, elas informam o que acontece se 
uma politica se modifica, mas nao informam se o resultado 
e bom ou mau. Suponha que seu modelo economico infor¬ 
me que o aumento de pedagio proposto pelo governador 
vai aumentar o valor das propriedades nas comunidades 
perto da rodovia, mas vai prejudicar as pessoas que preci- 


sam usar a rodovia para chegar ao trabalho. Isso faz da pro- 
posta de aumento do prego do pedagio uma boa ou uma ma 
ideia? Depende de quern pergunta. Como vimos, quem es- 
tiver preocupado com as comunidades na beira da estrada 
apoiara o aumento, mas alguem que estiver mais preocupa¬ 
do com o bem-estar dos motoristas que tem de chegar ao 
trabalho tera uma opiniao diferente. Este e um julgamento 
de valor e nao uma questao de analise economica. 

Ainda assim, os economistas muitas vezes acabam dan- 
do conselhos de politica economica. Isto e, dedicam-se a 
economia normativa. Como eles podem fazer isso, se e pos- 
sivel que nao exista uma resposta “correta”? 

Uma resposta e que os economistas tambem sao cida- 
daos, e todos temos opinioes. Mas a analise economica 
pode ser usada para mostrar que algumas politicas sao niti- 
damente melhores que outras, independentemente da opi¬ 
niao de quem quer que seja. 

Suponha que uma politica A deixe todos em situagao 
melhor do que a politica B ou, pelo menos, tome melhor a 
situagao de alguns sem piorar a de outros. Entao, A e clara¬ 
mente mais eficiente do que B. Este nao e um julgamento 
de valor: trata de como melhor alcangar um objetivo, e nao 
do proprio objetivo. 

Por exemplo, duas politicas diferentes tem sido usadas 
para ajudar familias de baixa renda a conseguir moradia: 
tabelamento de alugueis, que limita o que os locatarios po¬ 
dem cobrar, e subsidios para o aluguel, que proporcionam 
as familias uma quantia adicional para pagar o aluguel. 
Quase todos os economistas concordam que os subsidios 
sao uma politica mais eficiente. (No Capitulo 4, veremos 
por que.) E, assim, a grande maioria dos economistas, 
qualquer que seja sua preferencia politica, esta mais a favor 
de subsidios do que de controle de alugueis. 

Quando as politicas podem ser claramente hierarquiza- 
das dessa forma, os economistas em geral concordam. Mas 
nao e segredo que os economistas algumas vezes discor¬ 
dant. Por que isso acontece? 

Quando e por que os economistas discordam 

Os economistas tem a reputagao de discutir entre eles. De 
onde vem essa reputagao? 

Uma das respostas e que a cobertura da midia tende a 
exagerar as reais diferengas de posigao entre os economis¬ 
tas. Quando todos os economistas concordam a respeito de 
uma questao, por exemplo, a proposigao de que o controle 
de alugueis leva a escassez de moradia, os reporteres e edi- 
tores provavelmente concluem que nao ha uma historia 
que vale a pena cobrir, e assim o consenso profissional ten¬ 
de a ficar fora das reportagens. Mas, quando ha alguma 
questao em que economistas proeminentes tomam posi- 
goes opostas, por exemplo, se cortar impostos neste mo- 
mento ajudaria ou nao a economia, isso da noticia. Assim, 
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ouve-se muito mais sobre as areas de desacordo entre os 
economistas do que sobre a ampla area em que ha acordo. 

Vale a pena lembrar tambem que a economia, inevita- 
velmente, e muitas vezes ligada a polltica. Em relagao a va- 
rias questoes, ha poderosos grupos de interesses que sabem 
quais opinioes querem ouvir. Por conseguinte, tem um in- 
centivo para descobrir e promover economistas que profes- 
sem essas opinioes, dando-lhes uma proeminencia e uma 
visibilidade que nao guarda proporgao com o apoio que 
eles tem entre seus colegas. 

Mas, ainda que a aparencia de desacordo entre os econo¬ 
mistas seja maior que o verdadeiro desacordo, continua sen- 
do verdade que os economistas muitas vezes discordam a res- 
peito de coisas importantes. Por exemplo, alguns economis¬ 
tas muito respeitados argumentam com veemencia que o go- 
verno americano deveria substituir o imposto de renda por 
um imposto sobre o valor agregado, um imposto nacional sobre 
as vendas, que c a principal fonte de receita govemamental 
em rnuitos paises europeus. Outros economistas igualmente 
respeitados discordam. Por que essa diferenga de opiniao? 

Uma fonte importante de diferenga sao os valores: como 
em qualquer grupo variado de individuos, pessoas razoa- 
\'eis podem divergir. Em comparagao com o imposto de 
renda, um imposto sobre o valor agregado normalmente 
tende a recair de forma mais pesada sobre as pessoas com 
renda modesta. Assitn, um economista que por si so apre- 
cie mais uma sociedade com mais igualdade social e dc ren¬ 
da lendera a ser conlrario ao imposto sobre valor agregado. 
Um economista com valores dilerentes tem menos proba- 
bilidade de se opor ao imposto sobre o valor agregado. 

Lima segunda fonte importante de divergcncia provem 
da conslrugao de modelos economicos. Como os econo¬ 
mistas baseiam suas conclusoes em modelos, que sao re- 
presentagocs simplificadas da realidade, dois economistas 
podem legitimamenlc discordar sobre quais simplifieagbes 
sao adequadas e, portanto, chegara conclusoes dilerentes. 


Suponha que o governo dos Estados Unidos esteja pen- 
sando em introduzir um imposto sobre o valor agregado. O 
economista A pode basear-se em um modelo que se con- 
centra nos custos administrativos do sistema tributario, 
isto e, o custo de monitorar, processar documentos, arreca- 
dar o imposto, e assim por diante. Esse economista podera 
entao assinalar os elevados custos de administrar um im¬ 
posto sobre o valor agregado, bem conhecidos, e argumen- 
tar contra a mudanga. O economista B podera pensar que a 
maneira correta de abordar a questao e ignorar os custos 
administrativos e focalizar em como a lei proposta modifi- 
caria o comportamento relative a poupanga. Esse econo¬ 
mista podera apontar para estudos sugerindo que impostos 
sobre o valor agregado levam ao aumento da poupanga do 
consumidor, um resultado desejavel. 

Como os dois economistas usaram modelos diferentes, 
isto e, adotaram pressupostos simplificadores diferentes, eles 
chegaram a conclusoes diferentes. E, assim, os dois econo¬ 
mistas podem encontrar-se em lados diferentes quanto a 
essa questao. 

A maioria dessas disputas eventualmente se soluciona 
pela acumulagao de evidencia mostrando quais dentre os 
varies modelos propostos pelos economistas aderem me- 
lhor aos fatos. Contudo. em economia, como em qualquer 
ciencia, pode passar muito tempo antes que a pesquisa re- 
solva disputas importantes. Em alguns casos, sao decadas. 
E como a economia esta sernpre mudando de forma que 
torna invalidos modelos antigos ou levanta novas questoes 
dc politica economica, sernpre ha novas questoes sobre as 
quais os economistas discordam. Os formuladores de poli- 
lica economica tent de decidir. entao, em quais economis¬ 
tas acreditar. 

O ponto importante e que a analise economica e um me- 
todo, e nao um conjunto de conclusoes. 


QUANDO OS ECONOMISTAS CONCORDAM 


"Quando dois economistas se juntam, ha tres 
opinioes diferentes", diz uma piada de 
economistas. Mas sera que os economistas de 
fato discordam tanto? 

Nao, segundo uma pesquisa entre os 
membros da Associagao Americana de 
Economia, pubticada na edigao de maio de 
1992 da American Economic Review. Os 
autores perguntaram aos participantes se 
concordavam ou discordavam de um certo 
numero de proposigoes sobre economia; o 
que eles encontraram foi um grau de 


concordancia muito elevado entre os 
economistas profissionais, a respeito de 
muitas das proposigoes. No topo, com a 
concordancia de mais de 90% dos 
economistas, estavam as proposigoes "Tarifas 
e cotas de importagao normalmente reduzem 
o bem-estar economico geral" e "Um teto 
para alugueis reduz a quantidade e a 
qualidade da moradia disponivel”. 0 que 
chama a atengao nessas duas proposigoes e 
que rnuitos nao-economistas discordam 
delas. Tarifas e cotas de importagao para 


excluir produtos estrangeiros tem o apoio de 
rnuitos eleitores, e propostas para acabar 
com o controle de alugueis em cidades como 
Nova York e Sao Francisco enfrentaram 
ferrenha oposigao politica. 

Entao, esse estereotipo de que os 
economistas divergem muito e apenas um 
mito? Nao de todo; os economistas 
discordam bastante quanto a algumas 
questoes, especialmente em 
macroeconomia. Mas existe uma ampla base 
de concordancia. 
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Economistas no governo 

Muitos economistas se ocupam principalmente de ensino e 
pesquisa. Mas urn bom numero de economistas tern uma 
participagao mais direta nos eventos. 

Como descrito na segao “Para Mentes Curiosas” na pagi- 
na 18, os economistas desempenham um papel importante 
no mundo dos negocios, especialmente no setor financei- 
ro. Mas o envolvimento mais evidente dos economistas no 
mundo real e a sua extensa participagao no governo. 

Isso nao deveria surpreender. Uma das fungoes mais im- 
portantes do governo e fazer politica economica. E era quase 
toda decisao de politica do governo e preciso levar em conta 
os efeitos economicos. Assim, os governos em todo o mun¬ 
do empregam economistas em uma variedade de fungoes. 

No governo dos Estados Unidos, um papel essencial c 
desempenhado pelo Conselho de Assessores Economicos, 
um ramo do Executivo (isto e, funcionarios da presiden- 
cia), cuja unica finalidade e aconselhar a Casa Branca em 
materia economica e preparar o Relatorio Economico 
Anual do presidente dos Estados Unidos. De forma pouco 
usual para um orgao de governo, a maioria dos economis¬ 
tas do Conselho nao e funcionario publico de longo prazo, 
mas sim professores universitarios em licenga per um ou 
dois anos. Muitos dos economistas mais conhccidos do 
pais serviram no Conselho de Assessores Economicos em 
algum momento de sua carreira. 

Os economistas tambem tent um papel importante em 
outras partes do governo americano. De fato, como disse o 
Departamento de Estatistica do Trabalho em seu Occupati¬ 
onal Outlook Handbook, "em quase todas as areas do go¬ 
verno trabalham alguns economistas”. Pode-se dizer que o 
proprio Departamento de Estatistica do Trabalho e um im¬ 
portante empregador de economistas. 

Vale a pena lembrar que os economistas desempenham 
um papel particularmente importante em duas organiza- 
goes internacionais com sede cm Washington: o Fundo 
Monetario lnlernacional, que presta assistencia e faz em- 
prestimos a paises que passam por dificuldades economi- 
cas, e o Banco Mundial, que presta assistencia e faz empres- 
timos para promover o desenvolvimento economico de 
longo prazo. 

Sera que todos esses economistas no governo discordam 
entre eles todo o tempo? Sao as suas posigoes ditadas em 
grande medida por sua afiliagao politica? A resposta a am- 
bas as questoes e nao. Embora existam debates importantes 
sobre questoes economicas no governo e a politica inevita- 
velmente tenha algum papel, ha um amplo acordo entre os 
economistas sobre muitas questoes, e a maioria dos econo¬ 
mistas no governo se esforga por avaliar as questoes de 
modo tao objetivo quanto possivel. 




Os economistas se dedicam sobretudo a economia positiva, 
a analise do modo como o mundo funciona, como as respos- 
tas sao claramente corretas ou erradas, e que envotve fazer 
previsoes. Mas na economia normativa, que faz prescrigoes 
sobre como as coisas deveriam ser, muitas vezes nao existe 
uma resposta certa ou errada, e apenas um julgamento de 
valor. 

Os economistas discordam por duas razdes, mas nao tanto 
quanto se diz. Primeiro, etes podem discordar sobre quais 
simplificagoes adotar em um modelo. Segundo, os econo¬ 
mistas podem discordar - como qualquer pessoa - sobre 
valores. 




1. QuaL das afirmagoes que se seguem e uma afirmagao positiva? 

Qual e uma proposigao normativa? 

a. A sociedade precisa tomar medidas para evitar que as pes- 
soas tenham um comportamento pessoaL perigoso. 

b. As pessoas que tern comportamento pessoaL perigoso im- 
poem custos mais altos a sociedade em virtude de custos 
medicos mais elevados. 


2. Verdadeiro ou falso? ExpLique sua resposta. 

a. A opgao politica A e a opgao politica B tentam alcangar o 
mesmo objetivo social. A opgao politica A, contudo, resulta 
em um uso de recursos menos eficiente que a opgao politica 
B. Por conseguinte, os economistas tendem a concordar que 
a opgao politica B e preferivel. 

b. Quando dois economistas discordam sobre a convenience 
de uma politica, tipicamente e porque um deles cometeu 
um erro. 

c. Os formuladores de politicas publicas sempre podem aplicar 
analise economica para decidir que objetivos a sociedade 
deveria tentar alcangar. 

As respostas estao no fim do livro. 


Este capitulo cleu uma primeira visao do que significa fa¬ 
zer analise economica, comeqando pela ideia geral de 
modelo como forma de entender um mundo complicado 
e. em seguida, examinando tres modelos introdutorios 
simples. 

Para perceber como funciona de verdade a analise eco¬ 
nomica, contudo, e para mostrar o quanto tal analise pode 
ser util, precisamos passar a um modelo mais poderoso. 
Nos dois capitulos que se seguem, vamos estudar o modelo 
economico essencial, aquele que tem uma capacidade es- 
pantosa de tornar compreensiveis muitas questoes de poli¬ 
tica economica, prever o efeito de muitas forgas e mudar a 
maneira pela qual vemos o mundo. Esse modelo e conheci- 
do como “oferta e procura”. 
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1. Quase toda a economia e baseada em modelos, que sao “ex- 
perimentos mentais’ ou versoes simplificadas da realidade, e 
muitas vezes usam instrumentos matematicos tais como gra- 
ficos. Um pressuposto importante em modelos economicos e 
o pressuposto do tudo o mais constante, que permite anali- 
sar o efeito de uma mudanga em um fator mantendo constan- 
tes todos os demais fatores relevantes. 

2. Um modelo importante e o da fronteira das possibilidades 
de produgao. Ele ilustra o custo de oportunidade (mos- 
trando que quantidade de um produto e produzida de me- 
nos quando e produzida maior quantidade de outro); efi- 
ciencia (uma economia e eficiente quando produz na fron¬ 
teira das possibilidades de produgao); e crescimento eco- 
nomico (uma expansao da fronteira das possibilidades de 
produgao). 

3. Outro modelo importante e o da vantagem comparativa, que 
explica a fonte dos ganhos do comercio entre indivtduos e 
paises. Todo rnundo tern alguma vantagem comparativa em 
algo, algurn bent ou servigo em que a pessoa tem custo de 
oportunidade mais baixo que todas demais pessoas. Mas, 
muitas vezes, ela e confundida com vantagem absoluta, a ca- 
pacidade de produzir um determinado bem ou servigo rne- 
lhor do que qualquer outra pessoa. Essa confusao leva alguns 
a concluir erroneamente que nao ha ganhos do comercio en¬ 
tre pessoas e paises. 

4. Na mais simples das eeonomias, as pessoas fazem escambo. 
ou seja, trocam bens e servigos por outros bens e servigos, 
em vez de troca-los por dinheiro. como em uma economia 
moderna. O diagrama do fluxo circular e urn modelo que 
representa transagoes dentro da economia como fluxos de 
bens e servigos, e fluxos de renda entre domicilios e empre- 
sas. Essas transagoes ocorrem em mercados de bens e servi- 
cos e em mercados de fatores, tnercados para fatores de 
produgao tais como trabalho. E precise entender como gas- 
tos, produgao, emprego. renda c crescimento se relacionam 
cm uma economia. 

5. Os economistas usam modelos economicos tanto para a 
economia positiva, que descreve como a economia funcio- 
na. quanto para a economia normativa, que prescreve 
como uma economia deveria funcionar. A economia posi- 
tiva muitas vezes envolve fazer previsoes. Os economistas 
podem determinar as respostas corretas para questoes po- 
sitivas, mas normalmente nao para questoes normativas, 
que envolvem julgamento de valor. As excegoes ocorrem 
quando politicas desenhadas para concretizar uma deter- 
minada prescrigao podem ser claramente hierarquizadas 
em termos de eficiencia. 

6. Ha duas razoes pelas quais os economistas discordam. Em 
primeiro lugar, eles podem discordar sobre quais as simplifi- 
cagoes que devem ser feitas em um modelo. Em segundo lu¬ 
gar, os economistas, como qualquer pessoa, podem discordar 
sobre valores. 


PALAVRAS-CHAVE >>>>>>>>>>> 
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1. Atlantis e uma pequena ilha isolada no Atlantico Sul. Seus ha- 
bitantes cultivam batatas e pescam. A tabela a seguir mostra o 
produto anual maximo de combinagoes de batatas e peixes 
que pode ser produzido. E claro que, com seus recursos e tec- 
nologia limitados. se eles usarem mais recursos para produzir 
batatas, terao menos recursos disponiveis para a pesca. 


Opgoes de produto 

Quantidade de 

Quantidade de 

anual maximo 

batatas (kg) 

peixes (kg) 

A 

1.000 

0 

B 

800 

300 

C 

600 

500 

D 

400 

600 

E 

200 

650 

F 

0 

675 


a. Descnhe a fronteira das possibilidades de produgao com 
batatas no cixo horizontal c peixes no eixo vertical. Ilus- 
tre essas opgoes mostrando os pontos A e F. 

b. Pode Atlantis produzir 500 kg de peixe e 800 kg de bata¬ 
tas? Explique. Onde estaria esse ponto em relagao a fron¬ 
teira das possibilidades de produgao? 

c. Qual e o custo de oportunidade de aumentar a produgao 
anual de batatas de 600 para 800 kg? 

d. Qual e o custo de oportunidade de aumentar a produgao 
de batatas de 200 para 400 kg? 

e. Explique por que a resposta (c) e a (d) nao e a mesma. O 
que isso implica para a inclinaqao da fronteira das possi¬ 
bilidades de produgao? 

2. Na Roma antiga. eratn produzidos apenas dois bens: espa- 
guete e bolinhos de carne. Ha duas tribos em Roma, os Tivoli 
e os Frivoli. Sem ajuda, os Tivoli podem produzir 30 kg de es- 
paguete e nenhum bolinho de carne ou 50 kg de bolinho e 
nenhum espaguete ou, entao, qualquer combinagao interme- 
diaria entre esses extremos. Os Frivoli, sozinhos, podem pro¬ 
duzir 40 kg de espaguete e nenhum bolinho ou 30 kg de boli¬ 
nho de carne e nenhum espaguete ou, entao, qualquer com¬ 
binagao intermediaria entre esses extremos. 
a. Suponha que todas as fronteiras de possibilidades de pro¬ 
dugao sejamlinhas retas. Desenhe um diagrama mostran¬ 
do a fronteira das possibilidades de produgao mensal 
para os Tivoli e outra para os Frivoli. Mostre como elas 
foram calculadas. 
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b. Qual tribo tem vantagem comparativa na produgao de es- 
paguete? E na produgao de bolinhos? 

No ano 100, os Frivoli descobrem uma nova tecnica para fazer bo- 
linho de came que dobra a quantidade de bolinhos que eles con- 
seguem produzir por mes. 

c. Desenhe as novas fronteiras de possibilidades de produ¬ 
gao mensal para os Frivoli. 

d. Depois da inovagao, qual tribo agora tem vantagem abso- 
luta na produgao de bolinhos de carne? E na produgao de 
espaguete? Qual tem vantagem comparativa na produgao 
de bolinhos de carne? E na produgao de espaguete? 

3. Peter Pundit, um jornalista economico, afirma que a Uniao 
Europeia esta aumentando sua produtividade em todas as in¬ 
dustries, com grande rapidez. Ele alega que esse avango de 
produtividade e tao rapido que o produto da Uniao Europeia 
nessas industrias logo vai ser maior que o dos Estados Unidos 
e que, em resultado disso, ja nao sera vantajoso para os Esta¬ 
dos Unidos comerciar com a Uniao Europeia. 

a. Peter Pundit esta correto ou nao? Se nao esta. qual e a 
fonte do seu engano? 

b. Se a Uniao Europeia e os Estados Unidos continuant a co¬ 
merciar, qual sera a caracteristica dos bens que a Uniao 
Europeia vai exportar para os Estados Unidos, e dos bens 
que os Estados Unidos vao exportar para a Uniao Euro¬ 
peia? 

4. Voc6 esta encarregado de distribuir os sens colegas de univer- 
sidade entre os times de beisebol e de basquete. Voce ja esta 
nos quatro ultimos colegas: dois deles lent de ir para o bcise- 
bol e dois para o basquete. A tabela a seguir da a media de stt- 
cesso de cada um deles nos lances de beisebol e de cesta no 
basquete. Explique cotno voce usaria o conceito de vantagem 
comparativa para alocar os jogadores. Coniece por calcular. 
para cada jogador, o custo de oportunidade dos lances na ces¬ 
ta, no basquete, em termos dos lances no beisebol. 


Nome 

Media de acerto 
no beisebol 

Media de cestas 
no basquete 

Kelley 

70% 

60% 

Jackie 

50% 

50% 

Curt 

10% 

30% 

Gerry 

80% 

70% 


Por que e provavel que os outros jogadores de basquete fiquem 
tristes com esse arranjo, mas os jogadores de beisebol fiquem 
satisfeitos? Mesmo assim, por que um economista diria que esta e 
uma forma eficiente de alocar os jogadores nos limes desportivos 
da sua universidade? 

5. A economia de Atlantis desenvolveu-se, e seus habitantes 
agora usam dinheiro na forma de conchas. Desenhe um dia- 
grama do fluxo circular mostrando domicilios e empresas. As 
empresas produzem batata e peixe, e os domicilios compram 
batata e peixe. Os domicilios tambem fornecem terra e traba- 
lho as empresas. Identifique em que parte do fluxo de con¬ 
chas ou do fluxo de coisas flsicas (bens e servigos ou recur- 
sos) ocorrera cada um dos impactos listados a seguir. Descre- 
va como esse impacto se espalha pelo circulo. 
a. Um ciclone devastador inunda a area plantada de batata. 


b. A estagao de pesca e produtiva e e rnuito grande a quanti¬ 
dade de peixe pescado. 

c. Os habitantes de Atlantis descobrem a danga da Macare- 
na e passam varios dias do mes dangando. 

6. Um economista podera dizer que as faculdades e universi- 
dades “produzem” educagao usando como insumo profes- 
sores de universidade e estudantes. De acordo com essa li- 
nha de raciocinio, a educagao e entao “consumida” pelos 
domicilios. Construa um diagrama do fluxo circular, como 
o que vimos neste capltulo, para representar o setor da eco¬ 
nomia dedicado a educagao superior: faculdades e univer- 
sidades representam empresas, e os domicilios tanto con- 
somem educagao quanto fornecem os professores e os es¬ 
tudantes as universidades. Quais sao os mercados relevan- 
tes nesse modelo? O que esta sendo comprado e vendido 
em cada diregao? O que aconteceria no modelo se o gover- 
no decidisse subsidiar 50% da matricula de todos os estu- 
dantes universitarios? 

7. Sua colega de dormitorio na universidade ouve niusica muito 
alto quasc o tempo todo. Mas voce prefere inais tranquilidade. 
Voce sugere a ela que compre fones de ouvido. Ela responde 
que esta disposta a usar fones de ouvido, mas que neste mo- 
mento prefere gastar seu dinheiro em varias outras coisas de 
maior prioridade. Voce discule essa situagao com um amigo 
que esta estudando economia. Ocorre a seguinte conversa: 
Ele: Quanto casta tun forte de ouvido? 

Vocc: SI5. 

Ele: Que valor voce da a mats tranquilidade no rcsto do semester? 
Vocc: $30. 

Ele: Entao e eficiente que voce compre os fones de ouvido para 
dd-los a sua colega. Voce ganhet metis do que perde, seu bcncficio 
e maior que o custo. Voce deveria fazer i sso. 

Vocc: Mas nao e juslo que at pague pelos [ones de ouvido quando 
nao sou eu quern esta fazenda bantllto. 

a. Que parte dessa conversa tem afirmagdes positivas por 
sua natureza e que parte content afirmagdes normativas? 

b. Prepare uma argumentagao em favor do seu porno de v is¬ 
ta. de que e sua colega quern dev eria mudar de habitus. 
De rnodo similar, contponha uma argumentagao para o 
ponto de vista da sua colega, de que voce c quern deveria 
comprar os fones de ouvido. Se o dormitorio da sua uni¬ 
versidade tem uma politica de dar pleno direito aos resi- 
dentes de ouvir rnusica quando queirant, qual o argu- 
mento que provavelmente vai veneer? Se o seu dormito¬ 
rio na universidade tem uma regra que diz que a pessoa 
tem de parar de ouvir rnusica sempre que um colega re¬ 
clame, qual e o argumento com maior probabilidade de 
ganhar? 

8. Uma representante da industria americana do vestuario fez 
recentemente a seguinte declaragao: “Os trabalhadores na 
Asia muitas vezes trabalham em pessimas condigoes ganhan- 
do apenas alguns centavos por hora. Os trabalhadores ameri- 
canos sao mais produtivos e por isso ganham salarios mais al¬ 
tos. Para preservar a dignidade do trabalhador americano, o 
governo deveria proibir as importagoes de vestuario de paises 
asiaticos de baixos salarios." 

a. Que parte dessa citagao e de afirmagoes de economia po- 
sitiva? Que parte e de afirmagoes normativas? 
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b. A politica que esta sendo defendida e consistente com a 
afirmagao anterior sobre os salarios e a produtividade de 
trabalhadores americanos e asiaticos? 

c. Uma politica assim melhoraria a situagao de alguns ameri¬ 
canos sem tornar pior a de outros? Isto e, essa politica seria 
eficiente do ponto de vista do conjunto dos americanos? 

d. Os trabalhadores asiaticos de baixos salarios se beneficia- 
riam ou seriam prejudicados por uma politica assim? 

9. As afirmativas a seguir sao verdadeiras ou falsas? Explique 
suas respostas. 

a. “Quando as pessoas sao obrigadas a pagar impostos mais 
altos sobre seu salario ocorre uma redugao do seu incen¬ 
tive ao trabalho” e uma afirmagao positiva. 

b. '‘Deveriamos reduzir impostos para estimular mais traba¬ 
lho” e uma afirmagao positiva. 

c. A analise econSmica nem sempre pode ser usada para de- 
cidir inteiramente o que a sociedade devena fazer. 

d. “O sistema de educagao publica neste pais gera maiores 
beneficios para a sociedade do que o custo de funciona- 
mento desse sistema" e uma afirmagao normativa. 

e. Todos os desacordos entre os economistas sao provoca- 
dos pela midia. 

10. Avalie a seguinte afirmagao: "E mais facil construir urn mo- 
delo economico que reflete precisamente os acontecimentos 
que ja ocorreram do que construir um modelo economico 
para prever eventos futuros.” Isso e verdade ou nao? Por que? 
O que isso implica para as dificuldades de construir bons mo- 
delos economicos? 

11. Com freqiiencia se pede a economistas que trabalham para 
o governo que fagam recomendagoes de politica. Por que 


voce pensa que e importante para o publico poder diferen- 
ciar entre as afirmagoes positivas e as normativas nessas re¬ 
comendagoes? 

12 . O prefeito do municipio de Nova York, preocupado com o 
potencial de uma epidemia de gripe devastadora neste inver- 
no, pergunta a um economista uma serie de questoes. Essas 
questoes exigem do assessor economico avaliagoes positivas 
ou normativas? 

a. Quanta vacina e preciso ter em estoque no municipio ate 
o fim de novembro? 

b. Se oferecermos pagar as companhias farmaceuticas que 
fornecem as vacinas 10% a mais por dose, elas fornecerao 
doses adicionais? 

c. Se houver uma escassez de vacinas no municipio, quern 
devera ser vacinado primeiro, os idosos ou os bem jo- 
vens? (Suponha que uma pessoa de um grupo tenha igual 
probabilidade de morrer de gripe que uma pessoa do ou- 
tro grupo.) 

d. Sc o municipio eobrar S25 por vacina, quantas pessoas 
pagarao? 

e. Se o municipio eobrar S25 por vacina, podera lucrar $10 
em cada uma. Esse dinheiro podera pagar a vacinaqao das 
pessoas pobres. Deve o municipio implementar um es- 
quema como este? 

13 . Avalie a seguinte afirmagao: "Se os economistas tivessem da¬ 
dos suficientes, poderiam resolver todas as questoes de poli¬ 
tica economica de modo a maximizar o bem-estar social. Nao 
haveria mais necessidade de disputas politicas acirradas, tal 
como a de saber se o governo deve proporcionar cuidados 
medicos gratuitos para todos." 




Apendice do Capitulo 2: 
Graficos em economia 


PERCEBENDO 0 QUADRO GERAL 

Tanto no diario econdmico Wall Street Journal quanto 
em um livro-texto aparecem muitos graficos. Imagens 
visuais podem facilitar o entendimento de describes 
verbais, de informagao numerica ou de conceitos. Em 
economia, os graficos sao usados para facilitar a compre- 
ensao. Para entender bem as ideias e a informagao sendo 
discutida, e preciso estar familiarizado com a interpreta- 
gao dessa ajuda visual. Este apendice explica corno os 
graficos sao construidos e interpretados e como eles sao 
usados em economia. 


GRAFICOS, VARIAVEIS E MODELOS 
ECONOMICOS 

Uma das razoes para fazer faculdade e que um diploma uni- 
versitario da acesso a empregos que pagam tnelhor. Um di¬ 
ploma adicional, por exemplo, em administragao de em- 
presas ou direito, aumenta os rendimentos ainda mais. Se 
tivessemos de ler um artigo sobre a relagao entre nivel edu- 
cacional e renda, provavelmente verlamos um grafico mos- 
trando os niveis de renda para trabalhadores com diferen- 
tes anos de estudo, e esse grafico descreveria a ideia de que, 
em geral, mais educagao leva a um aumento da renda. Esse 
grafico, como a maioria daqueles usados em economia, 
descreveria a relagao entre duas variaveis economicas. 
Uma variavel e uma quantidade que pode tomar mais de 
um valor, tal como o numero de anos de estudo de uma 
pessoa, o prego de uma latinha de refrigerante ou a renda 
domiciliar. 

Como se viu neste capitulo, a analise economica se ba- 
seia muito em modelos, descrigoes simplificadas de situa- 
goes reais. A maior parte dos modelos economicos descre- 
ve a relagao entre duas variaveis, com a simplificagao de 
manter constantes as outras variaveis que podem afetar 
essa relagao. Por exemplo, um modelo economico pode 


descrever a relagao entre o prego de uma lata de refrigeran¬ 
te e o numero de latas de refrigerante que os consumidores 
comprarao, supondo que tudo o mais que afeta as compras 
dos consumidores de refrigerante permanece constante. 
Esse tipo de modelo pode ser descrito matematicamente ou 
verbalmente, mas a ilustragao dessa relagao por meio de 
um grafico torna mais facil sua compreensao. A seguir, va- 
mos mostrar como os graficos que representam modelos 
economicos sao construidos e interpretados. 

COMO OS GRAFICOS FUNCIONAM 

A maioria dos graficos em economia se baseia na represen- 
tagao de pares de variaveis como pontos em um piano qua- 
driculado, com eixos perpendiculares entre si, que mos- 
tram os valores das duas variaveis, ajudando a visualizar a 
relagao entre elas. O primeiro passo para compreender o 
uso de tais graficos e ver como esse sistema funciona. 

Graficos de duas variaveis 

A Figura 2A-1 mostra um tipico grafico de duas variaveis. 
Ele ilustra os dados da tabela anexa sobre a temperatura ex¬ 
terna e a quantidade de refrigerante que um vendedor tipi¬ 
co pode esperar vender no estadio durante um jogo. A pri- 
meira coluna mostra a temperatura externa (a primeira va¬ 
riavel), e a segunda coluna mostra o numero de latas de re¬ 
frigerante vendidas (a segunda variavel). Mostram-se cinco 
combinagoes ou pares de duas variaveis. Cada uma delas e 
denotada por A ate E, na terceira coluna. 

Vamos tragar o grafico com os dados dessa tabela. Em 
qualquer grafico de duas variaveis, uma delas e denomina- 
da variavel x, e a outra, variavel Aqui, a temperatura ex¬ 
terna e a variavel x, e a quantidade de refrigerante e a varia¬ 
vel y. A linha solida horizontal no grafico e denominada 
eixo horizontal ou eixo dos x, e os valores da variavel x, a 
temperatura externa, sao medidos sobre ela. De modo ana- 
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Representagao de pontos em um grafico de duas variaveis 


Latas de refrigerante 
vendidas (unidades) 

/ ,0 

Yea 

varidvel 60 
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50 
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30 

20 


eixo vertical ou eixo dos x 


(40, 30) 


,0 

(60, 50) 


(80, 70) 


variavel x: 
temperatura 
externa 

variavel y: 
numero de latas 
de refrigerante 
vendidas 

Ponto 

0 °F 

10 

A 

10 

0 

B 

40 

30 

C 

60 

50 

D 

80 

70 

E 


Origem 

( 0 , 0 ) 


10 


A (0, 10) 

B (10, 0) 

*- i -1-L 


20 30 40 50 60 70 80 90 

Temperatura externa (graus Fahrenheit) 


eixo horizontal 
' ou eixo dos x 


x e a varidvel 
independente 


Foram representados os dados da tabela, sendo a temperatura 
(a variavelindependente) medida ao tongo do eixo horizontal, 
e o nflmero de latas de refrigerante vendidas (a variavel 
dependente), ao longo do eixo vertical. Cada uma das cinco 
combinagoes de temperatura e refrigerante vendido e 

logo, a linha vertical solicia no grafico e denominada eixo 
vertical on eixo dos y, e os valores da variavel v, o numero 
de latas de refrigerante, sao medidos sobre ela. Na origem, 
o ponto em que os dois eixos se encontram, cada variavel e 
igual a zero. A medida que nos movemos para a direita a 
partir da origem, ao longo do eixo dos x, os valores da va¬ 
riavel x sao positivos c crescentes. A medida que nos move¬ 
mos para cima a partir da origem, ao longo do eixo dos y, os 
valores da variavel v sao positivos e crescentes. 

E possfvel representar cada um dos pontos dc A ate E 
nesse grafico usando um par de numeros - os valores que a 
variavel x e a variavel y tomam em dado ponto. Na Figura 
2A-1, no ponto C, a variavel x toma o valor de 40 e a varia¬ 
vel y toma o valor de 30. O ponto C e representado dese- 
nhando uma linha vertical no ponto 40 do eixo x e uma li¬ 
nha horizontal no ponto 30 do eixo y. Escrevemos o ponto 
C como (40,30), Escrevemos a origem cotno (0,0). 

Olhando para os pontos A e B na Figura 2A-1, podemos 
ver que, quando uma das variaveis para demarcar um pon¬ 
to tem valor zero, o ponto estara sobre um dos eixos. Se o 
valor de x e zero, o ponto estara sobre o eixo vertical, como 
o ponto A. Se o valor de y e zero, estara sobre o eixo hori¬ 
zontal, como o ponto B. 

A maior parte dos graficos que representam relagoes en- 
tre duas variaveis economicas representa uma relagao cau¬ 
sal, uma relagao em que o valor assumido por uma variavel 


representada por um ponto: A, B, C, D e E. Cada ponto no 
grafico e identificado por um par de valores. Por exemplo, o 
ponto C corresponde a (40,30), temperatura externa de 40°F 
(valor da variavel x), e 30 refrigerantes vendidos (valor da 
variavel y). 

influencia diretamente ou determina o valor que toma a 
outra variavel. Em uma relagao causal, a variavel determi- 
nante e chamada de variavel independente; a variavel que 
e determinada por ela e chamada de variavel dependente. 
Em nosso exemplo da venda de refrigerantes, a temperatu¬ 
ra externa e a variavel independente. Ela influencia direta¬ 
mente o numero de latas de refrigerante vendidas, que e, 
neste caso, a variavel dependente. 

Por convencao, coloca-se a variavel independente no 
eixo horizontal, e a dependente. no eixo vertical. A Figura 
2A-1 e construida de modo consistente com essa conven¬ 
cao; a variavel independente (temperatura externa) esta 
no eixo horizontal, e a variavel independente (refrigeran¬ 
te vendido) esta no eixo vertical. Uma excegao imporlante 
a essa convengao e a dos graficos que mostram a relagao 
economica entre o prego de um produto e sua quantidade: 
embora o prego seja em geral a variavel independente que 
determina quantidade, ele e sempre rnedido no eixo ver¬ 
tical. 

Curvas em um grafico 

O painel (a) na Figura 2A-2 repete algumas das informa- 
goes da Figura 2A-1, com uma linha reta passando pelos 
pontos B, C, D e E. Tal linha em um grafico e chamada de 
curva, independentemente de a linha ser reta ou curva. Se a 
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Desenhando curvas 


(a) Relagao linear positiva 



A curva no painel (a) ilustra a relagao entre as duas 
variaveis, temperatura externa e latas de refrigerante 
vendidas. As duas variaveis tem uma relagao linear positiva: 
positiva porque a curva e inclinada para cima, e linear 
porque e uma Lin ha reta. Ela implica que um aumento de x 
(temperatura externa) leva a um aumento dey (refrigerante 
vendido). A curva no painel (b) tambem e uma Linha reta, 
mas se inclina para baixo. As duas variaveis aqui 

curva que mostra a relagao entre duas variaveis e uma linha 
reta, ou linear, as variaveis tem uma relagao linear. Quan- 
do a curva e uma linha que nao e reta, ou nao-linear, as va¬ 
riaveis tem uma relagao nao-linear. 

Um ponto sobre uma curva indica o valor da variavel y 
para um valor especifico da variavel x. Por exemplo, o pon¬ 
to D indica que, a temperatura de 60° Fahrenheit, um ven- 
dedor pode esperar vender 50 latas de refrigerante. O for- 
mato e o sentido da curva revelam a natureza geral da rela¬ 
gao entre as duas variaveis. A inclinagao para cima da curva 
no painel (a) da Figura 2A-2 sugere que os vendedores po- 
dem esperar vender mais refrigerante conforme as tempe¬ 
ra turas externas fiquem mais altas. 

Quando duas variaveis se relacionam desse modo, isto 
e, quando um aumento em uma variavel e associado com 
um aumento em outra variavel, diz-se que as variaveis tem 
uma relagao positiva. Isso e ilustrado por uma curva que se 
inclina para cima, da esquerda para a direita. Como essa 
curva e tambem linear, a relagao entre temperatura externa 
e o niimero de latas de refrigerante vendidas, ilustrada pela 
curva no painel (a) da Figura 2A-2, e uma relagao linear 
positiva. 

Quando um aumento em uma variavel e associado a 
uma diminuigao em outra variavel, diz-se que as duas va¬ 
riaveis tem uma relagao negativa. Isso e ilustrado por uma 


(b) Relagao linear negativa 



Temperatura externa (graus Fahrenheit) 

(temperatura externa e quantidade de bebida quente 
vendida) tem uma relagao linear negativa: um aumento de x 
(temperatura externa) leva a uma redugao dey (quantidade 
de bebida quente vendida). A curva no painel (a) tem um 
intercepto horizontal no ponto B, onde ela toca o eixo 
horizontal. A curva no painel (b) tem um intercepto 
vertical no ponto J, onde ela toca o eixo vertical, e um 
intercepto no ponto M, onde ela toca o eixo horizontal. 

curva que se inclina para baixo, da esquerda para a direita, 
tal como a curva no painel (b) da Figura 2A-2. Como essa 
curva tambem e linear, a relagao que ela representa e uma 
relagao linear negativa. Duas variaveis que podem ter uma 
relagao assim sao a temperatura externa e a quantidade de 
bebida quente que um vendedor pode esperar vender em 
um estadio. 

Voltemos por um instante a curva do painel (a) da Figu¬ 
ra 2A-2. Pode-se ver que ela toca o eixo horizontal no pon¬ 
to B. Esse ponto e conhecido como intercepto horizontal e 
mostra o valor da variavel x quando o valor da variavel y e 
zero. No painel (b) da Figura 2A-2, a curva toca o eixo ver¬ 
tical no ponto J. Esse ponto e chamado de intercepto verti¬ 
cal e indica o valor da variavel y quando o valor da variavel 
x e zero. 


UM C0NCEIT0-CHAVE: A INCLINAGAO 
DA CURVA . o 

A inclinagao de uma linha ou curva indica o quanto a varia¬ 
vel y e sensivel a uma mudanga na variavel x. Em nosso 
exemplo da temperatura e dos refrigerantes que um vende¬ 
dor pode esperar vender, a inclinagao da curva indicaria 
que quantidade a mais de latas de refrigerante o vendedor 
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pode esperar vender a cada grau de aumento na temperatu- 
ra. Interpretada desse modo, a inclinagao da uma informa- 
gao que faz sentido. Mesmo sem numeros paraxey.epos- 
slvel chegar a conclusoes importantes sobre a relagao entre 
as duas variaveis examinando o quao forte e a inclinagao 
em varios pontos da curva. 

A inclinagao de uma curva linear 

Ao longo de uma curva linear, a inclinagao e medida divi- 
dindo a “distancia vertical” entre dois pontos na curva pela 
“distancia horizontal” entre esses mesmos dois pontos. A 
distancia vertical e o quanto y se modifica, e a distancia ho¬ 
rizontal e o quanto x se modifica. Eis a formula: 

Mudanga emy Ay T .. 

-= — = Inclinagao 

Mudanga em x Ax 

Na formula, o simbolo A (o delta grego maiusculo) indi- 
ca “mudanga em”. Quando uma variavel aumenta, a mu¬ 
danga nessa variavel e positiva; quando a variavel diminui, 
a mudanga nessa variavel e negativa. 

A inclinagao de uma curva e positiva quando a “distan¬ 
cia vertical” (a mudanga na variavel y) tern o mesmo sinal 
que a “distancia horizontal” (a mudanga na variavel x). 


Isso porque, quando dois numeros tem o mesmo sinal, a 
razao entre eles e positiva. A curva no painel (a) da Figura 
2A-2 tem uma inclinagao positiva: ao longo da curva, tan- 
to a variavel y quanto a variavel x aumentam. A inclinagao 
de uma curva e negativa quando a distancia vertical per- 
corrida e a distancia horizontal percorrida tem sinais dife- 
rentes. Isso porque quando dois numeros tem sinais di- 
ferentes a razao entre eles e negativa. A curva no painel 
(b) da Figura 2A-2 tem uma inclinagao negativa: ao longo 
da curva, um aumento na variavel x esta associado a uma 
diminuigao na variavel y. 

A Figura 2A-3 mostra como se calcula a inclinagao de 
uma curva linear. Vamos nos concentrar primeiro no pai¬ 
nel (a). Do ponto A ao ponto B, o valor de y muda de 25 
para 20, e o valor de x muda de 10 para 20. Assim, a inclina¬ 
gao da linha entre esses dois pontos e: 

Mudanga em y_Ay_-5_ 1 _ 

Mudanga em x Ax 10 2 

Uma linha reta tem, por assim dizer, o mesmo grau de 
subida/descida em todos os seus pontos, ou melhor, a incli¬ 
nagao de uma linha reta e a mesma em todos os seus pon¬ 
tos. Em outros termos, uma linha reta tem uma inclinagao 
constante. E possivel conferir isso calculando a inclinagao 


Calculo da inclinagao 


y 

30 


(a) Inclinagao constante negativa 

A Inclinagao = -Vz 



(b) Inclinagao constante positiva 


y 
60 

50 
40 
30 

20 |— Inclinagao = 5 
10 


Inclinagao = 5 


C . 


Ay = 20 


Ax = 4 


A 


m 

i 


J, Ay - 10 


10 15 20 25 30 35 40 45 x 


I Ax = 2 

J_L 


8 9 10 x 


0s paineis (a) e (b) mostram duas curvas lineares. Entre os 
pontos A e B na curva do painel (a), a mudanga em y 
(distancia percorrida na vertical) e -5, e a mudanga em x 
(distancia percorrida na horizontal) e 10. Assim, a inclinagao 
de A a 8 e Ay/Ax = -5/10 = -1/2 = -0,5, onde o sinal 
negativo indica que a curva se inclina para baixo, da esquerda 
para a direita. No painel (b), a curva entre A e B tem 


inclinagao de Ay/Ax = 10/2 = 5. Entre C e D, a inclinagao e 
Ay/Ax = 20/4 = 5. A inclinagao e positiva, indicando que a 
curva tem inclinagao para cima, da esquerda para a direita. 
Alem do mais, a inclinagao entre A e B e a mesma que entre C 
e D, o que faz dela uma curva linear. A inclinagao de uma 
curva linear e a mesma independentemente do ponto ao longo 
da curva em que e calculada. 
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da curva linear entre os pontos AeBe entre os pontos C e D 
no painel (b) da Figura 2A-3. 

Ay 10 

Entre A e B: — =—=5 

Ax 2 

Ay 20 

Entre CeD: — = — = 5 

Ax 4 

Curvas horizontais e vertical’s 
e suas inclinagoes 

Quando uma curva e horizontal, o valor de y ao longo des- 
sa curva nao muda, e constante. Em qualquer ponto da cur¬ 
va, a mudanga e zero. Zero dividido por qualquer numero e 
zero. Assim, independentemente do valor da mudanga em 
x, a inclinagao de uma curva horizontal e sempre zero. 

Se uma curva e vertical, o valor de x ao longo da curva 
nunca muda, e constante. Em toda parte ao longo da curva a 
mudanga em x e zero. Isso significa que a inclinagao de 
uma linha vertical e uma razao com zero no denominador. 
Uma razao que tern zero no denominador e igual a infinito, 
isto e, um numero infinitamente elevado. Assim, a inclina¬ 
gao de uma linha vertical e igual a infinito. 

Uma curva vertical ou horizontal tem implicagoes espe- 
ciais: significa que as variaveis x e y nao sao relacionadas. 
Duas variaveis nao sao relacionadas quando a mudanga em 
uma delas (a variavel independente) nao tem e.feito sobre a 
outra (a variavel dependente). Em outros termos, duas va¬ 
riaveis nao sao relacionadas quando a variavel dependente 
e constante, nao importa qual seja o valor da variavel inde¬ 
pendente. Se, como normalmente acontece, a variavel y e a 
dependente, a curva e horizontal. Se a variavel dependente 
e a variavel x, a curva e vertical. 

A inclinagao de uma curva nao-linear 

Uma curva nao-linear e aquela cuja inclinagao muda a me- 
dida que nos movemos ao longo dela. Os paineis (a), (b), 
(c) e (d) na Figura 2A-4 mostram varias curvas nao-li- 
neares. Os paineis (a) e (b) mostram curvas nao-lineares 
cujas inclinagoes mudam ao longo delas, mas essas inclina¬ 
goes permanecem sempre positivas. Embora ambas as cur¬ 
vas se inclinem para cima, a curva no painel (a) tem uma 
inclinagao que se torna mais l'ngreme quando se vai da es- 
querda para a direita, diferente da curva no painel (b), que 
se torna mais achatada. Diz-se da curva que se inclina para 
cima e se torna mais ingreme, como no painel (a), que ela 
tem uma inclinagao crescente positiva. Da curva que se in¬ 
clina para cima, mas vai se tornando mais achatada, como 
no painel (b), se diz que ela tem uma inclinagao decrescente 
positiva. 

Quando calculamos a inclinagao ao longo dessas curvas 
nao-lineares, obtemos valores diferentes da inclinagao em 
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diferentes pontos. A maneira como a inclinagao muda ao 
longo da curva determina o formato da curva. Por exem- 
plo, no painel (a) da Figura 2A-4, a inclinagao da curva e 
um numero positivo que aumenta continuamente quando 
nos movemos da esquerda para a direita, enquanto no pai¬ 
nel (b) a inclinagao e um numero positivo que diminui 
continuamente. 

As inclinagoes das curvas nos paineis (c) e (d) sao nu- 
meros negativos. Os economistas muitas vezes preferem 
expressar um numero negativo por seu valor absoluto, que 
e o valor do numero negativo sem o sinal menos. Em geral, 
denota-se o valor absoluto de um numero por duas barras 
paralelas em torno do numero (por exemplo, o valor abso¬ 
luto de -4 se escreve como |-4| = 4). No painel (c), o valor 
absoluto da inclinagao aumenta continuamente quando 
nos movemos da esquerda para a direita. A curva, portanto, 
tem uma inclinagao crescente negativa. No painel (d), o va¬ 
lor absoluto da inclinagao da curva diminui continuamen¬ 
te ao longo da curva. Por conseguinte, ela tem uma inclina¬ 
gao decrescente negativa. 

Calculo da inclinagao ao longo de uma curva 
linear 

Vimos que ao longo de uma curva nao-linear o valor da in¬ 
clinagao depende do ponto em que estejamos nessa curva. 
Como se calcula, entao, a inclinagao de uma curva nao- 
linear? Vamos nos concentrar em dois metodos: o metodo 
do arco (ou calculo pela secante) e o metodo do ponto (ou 
calculo pela tangente). 

Metodo de calcular a inclinagao no arco Umarco de 

uma curva e alguma parte ou segmento dessa curva. Por 
exemplo, o painel (a) na Figura 2A-4 mostra um arco, que 
e o segmento da curva entre os pontos A e B. Para calcular a 
inclinagao ao longo de uma curva nao-linear usando o me¬ 
todo do arco, tragamos uma linha reta entre os dois pontos 
das extremidades de um arco. Essa linha e a secante do 
arco. A inclinagao dessa linha reta e uma medida da incli¬ 
nagao media da curva entre esses dois pontos. Pode-se veri- 
ficar no painel (a) da Figura 2A-4 que a linha reta entre os 
pontos A e B aumenta de 6 para 10 no eixo dos x (de modo 
que Ax = 4) e aumenta de 10 para 20 no eixo dos y (de 
modo que Ay = 10). Por conseguinte, a inclinagao da linha 
reta conectando os pontos AeBe: 

— = — = 2,5 

Ax 4 

Isso significa que a inclinagao media da curva entre os 
pontos AeBe 2,5. 

Consideremos agora o arco entre os pontos CeD, sobre 
a mesma com curva. Uma linha reta entre esses dois pontos 
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Curvas nao-lineares 


(a) Inclinagao crescente positiva (b) Inclinagao decrescente positiva 




(c) Inclinagao crescente negativa 



(d) Inclinagao decrescente negativa 



No painel (a), a incLinagao da curva de A ate B e Ay/Ax = 10/4 
= 2,5, e de C ate D e Ay/Ax = 15/1 = 15. A inclinagao e 
positiva e crescente; torna-se mais ingreme quando nos 
movemos para a direita. No painel (b), a inclinagao da curva 
de A ate B e Ay/Ax = 10/1 = 10, e de C ate 0 e Ay/Ax = 5/3 = 
1 2/3. A inclinagao e positiva e decrescente; torna-se mais 
suave quando nos movemos para a direita. 

No painel (c), a inclinagao da curva de A ate B e Ay/Ax = -10/3 
= -3 1/3, e de C ate D e Ay/Ax = -15/1 = -15. A inclinagao e 


negativa e crescente; torna-se mais forte quando nos movemos 
para a direita. E no painel (d), a inclinagao da curva de A ate B 
e Ay/Ax = -20/1 = -20, e de C ate D e Ay/Ax = -5/3 = -1 2/3. 

A inclinagao e negativa e decrescente; torna-se menos forte 
quando nos movemos para a direita. A inclinagao em cada caso 
foi medida usando o metodo do calculo pela secante, isto e, 
tragando uma linha reta conectando dois pontos ao longo da 
curva. A inclinagao media entre os dois pontos e a inclinagao da 
linha reta entre esses dois pontos. 


aumenta de 11 para 12 no eixo dos x (Ax= 1) e aumenta de 
25 para 40 no eixo dos y (Ay = 15). Portanto, a inclinagao 
media entre os pontos CeDe: 

— =— =15 
Ax 1 

Assim, a inclinagao media entre os pontos CeDe 
maior que a inclinagao media entre os pontos A e B. Esses 
calculos confirmam o que ja observamos - essa curva que 
se inclina para cima fica mais ingreme quando nos move¬ 


mos da esquerda para a direita e, portanto, tem uma incli¬ 
nagao crescente positiva. 

Metodo de calcular a inclinagao da tangente no ponto 
Esse metodo calcula a inclinagao de uma curva nao-linear 
em um ponto especifico nessa curva. A Figura 2A-5 ilustra 
como se calcula a inclinagao no ponto B na curva. Primei- 
ro, tragamos uma linha reta que toca a curva no ponto B. 
Essa linha e denominada tangente. O fato de que essa linha 
toca a curva no ponto B, e nao a toca em qualquer outro 
ponto, significa que a linha reta e uma tangente a curva no 
ponto B. A inclinagao dessa tangente e igual a inclinagao da 
curva nao-linear no ponto B. 
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Calculo da inclinagao peto metodo no ponto 


Aqui foi tragada uma Linha tangente, uma lirha que toca 
a curva no ponto 6. A inclinagao dessa linha e igual a 
inclinagao da curva no ponto B. A inclinagao da linha 
tangente, medida de A ate C, e Ay/Ax = 15/5 = 3. 



Pode-se ver na Figura 2A-5 como a inclinagao da tan¬ 
gente foi calculada: do ponto A ate o ponto C, a mudanga 
em y e de 15 unidades, e a mudanga em x, de 5 unidades. 
provocando uma inclinacao de: 

Ay _ 15 
Ay 5 

Pelo metodo do ponto, a inclinacao da curva no ponto B 
e igual a 3. 

Uma questao surge naturalmente neste ponto. Como se 
decide qual metodo usar ao calcular a inclinacao de uma 
curva nao-linear - metodo do arco (pela secante) ou do 
ponto (pela tangente)? A resposta dependc da propria cur¬ 
va e dos dados usados para construl-la. Usa-se o metodo do 
arco quando nao ha informagao suficiente para tracar uma 
curva continua. Por exemplo, suponha que no paincl (a) 
da Figura 2A-4 tenhamos somcnte os dados representados 
pelos pontos A, C e D, e nao tenhamos os dados representa¬ 
dos pelo ponto B ou qualquer ponto do resto da curva. Nes- 
se caso e obvio que nao podemos usar o metodo do ponto 
para calcular a inclinacao no ponto B; teriamos de usar o 
metodo do arco para obter uma aproximagao da inclinacao 
da curva nessa area, tragando uma linha reta entre os pon¬ 
tos A e C. Mas, se temos dados suficientes para tracar uma 
curva continua como se mostra no painel (a) da Figura 
2A-4, entao podemos usar o metodo da tangente no ponto 
para calcular a inclinacao no ponto B ou em qualquer outro 
ponto ao longo da curva. 

Pontos maximo e minimo 

A inclinagao de uma curva nao-linear pode passar de posi- 
tiva a negativa ou vice-versa. Quando a inclinagao de uma 
curva muda de positiva para negativa, cria o que e denomi- 


nado ponto maximo da curva. Quando a inclinacao da cur¬ 
va muda de negativa para positiva cria urn ponto minimo. 

O painel (a) da Figura 2A-6 ilustra uma curva em que a 
inclinagao muda de positiva para negativa quando nos mo- 
vemos da esquerda para a direita. Quando x esta entre 0 e 
50, a inclinacao da curva e positiva. Em x = 50, a curva atin- 
ge sen ponto mais alto: o maior valor de y ao longo da cur¬ 
va. Esse ponto e denominado maximo da curva. Quando x 
excede 50, a inclinagao se torna negativa e a curva passa a 
se mover para baixo. Muitas curvas importantes em econo- 
mia, tal como a curva que representa como muda o lucro 
de uma empresa a medida que ela produz mais produto, 
tem esse formato, como de um morro. 

Ao contrario, a curva que se mostra no painel (b) da Fi¬ 
gura 2A-6 tem o formato em U: ela tem uma inclinagao que 
muda de negativa para positiva. Em x = 50, a curva atinge 
scu ponto mais baixo, o menor valor de y ao longo da cur¬ 
va. Esse ponto e denominado minimo da curva. Varias 
curvas importantes em economia, tal como a que represen¬ 
ta como mudam os custos de algumas firmas quando o pro¬ 
duto aumenta, tem um formato em U como essa. 

GRAFICOS QUE REPRESENTAM 
INFORMACAO NUMERICA 

Os graficos podem ser usados tambem como uma maneira 
pratica de resumir e apresentar dados, sem que se suponha 
qualquer relagao causal entre eles. Os graficos podem sim- 
plesmente mostrar informagao numerica e sao chamados 
graficos numericos. Aqui vamos considerar apenas quatro 
tipos de graficos: grdfico de series temporals, diagramas de 
dispersao, grdfico de setores do circulo (que no Brasil tambem 
e chamado de grdfico de pizza) e grdfico de barras. Esses gra¬ 
ficos sao usados amplamente para apresentar dados empi- 
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Pontos maximo e 
mi'nimo 


0 painel (a) mostra uma 
curva com um ponto 
maximo, o ponto a partir do 
qual a inclinagao muda de 
positiva para negativa. 

0 painel (b) mostra uma 
curva com um ponto 
mi'nimo, o ponto a partir do 
quat a inclinagao muda de 
negativa para positiva. 


(a) MAximo (b) Mi'nimo 



y aumenta a medida y diminui a medida y diminui a medida y aumenta a medida 

que x aumenta que x aumenta que x aumenta que x aumenta 


ricos de diferentes variaveis economicas, pois muitas vezes 
ajudam os economistas e formuladores de pollticas a iden- 
tificar padroes ou tendencias na economia. Mas veremos 
tambem que e preciso cuidado para nao interpreta-Ios de 
forma enganosa ou tirar deles conclusdes que nao se justifi- 
cam. Ou seja, e preciso estar consciente tanto da utilidade 
quanto das limitagoes dos graficos numericos. 

Tipos de graficos numericos 

E provavel que voce tenha visto graficos nos jornais mos- 
trando o que aconteceu ao longo do tempo com variaveis 
economicas como desemprego ou o valor das agoes. Um 
grafico de serie temporal tern sucessivas datas, em um eixo 
horizontal, e os valores de uma variavel que ocorreu nessas 
datas, no eixo vertical. Por exemplo, a Figura 2A-7 mostra 
a taxa de desemprego nos Estados Unidos entre 1989 e me- 


ados de 2004. A linha ligando esses pontos (que correspon- 
dem a taxa de desemprego em cada ano) da uma ideia clara 
da tendencia geral do desemprego ao longo desses anos. 

A Figura 2A-8, mais adiante, e um exemplo de um tipo 
diferente de grafico. Representa informagao a respeito da ex- 
pectativa de vida media e do produto nacional bruto per ca¬ 
pita de uma amostra de 158 paises. O PNB e, grosso modo, 
uma medida do padrao de vida de um pais. Cada ponto nes- 
se grafico indica a expectativa de vida media e o logaritmo 
do PNB per capita de um dado pais. (Os economistas verifi- 
caram que o logaritmo do PNB esta mais estreitamente rela- 
cionado com a expectativa de vida media do que simples- 
mente o nivel do PNB.) Os pontos no canto superior direito 
do grafico, que mostram combinagoes de expectativas de 
vida elevadas com logaritmos do PNB per capita elevados, 
representam os paises economicamente avangados, como os 
Estados Unidos. Os pontos no canto inferior esquerdo do 




Grafico de series 
temporal's 


Graficos de series temporais 
mostram datas sucessivas 
no eixo dos x e valores de 
uma variavel no eixo dosy. 
Este grafico de serie 
temporal mostra dados 
dessazonalizados de 
desemprego nos Estados 
Unidos de 1989 a meados 
de 2004. 

Fonte: Bureau of Labor Statistics. 
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Diagrama de dispersao 

Em um diagrama de dispersao, cada ponto representa os 
vatores correspondentes das variaveis x e y para uma 
dada observagao. Aqui cada ponto indica a expectativa 
de vida media observada e o Logaritmo do PNB per 
capita de um dado pais, para um conjunto de 158 
paises. A curva ajustada com inclinagao para cima e a 
melhor aproximagao da relagao geral entre as duas 
variaveis. 

Fonte: Eduard Bos et al. Health, Nutrition, and Population 
Indicators: A Statistical Handbook (Washington, DC: World 
Bank, 1999). 


Padrao de vida e expectativa de vida media 

Expectativa de vida 
nascer (n- de anos) 
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grafico, que mostram combinagoes de expectativas de vida 
baixas e logaritmos do PNB menores, representam os paises 
economicamente mais atrasados, como Afeganistao e Serra 
Leoa. O padrao da distribuigao dos pontos indica que ha 
uma relagao positiva entre expectativa de vida e logaritmo 
do PNB per capita. De modo geral, as pessoas vivem mais 
nos paises com padrao de vida mais alto. Esse tipo de grafico 
e denominado diagrama de dispersao, um diagrama em que 
cada ponto corresponde a uma observagao real de uma va- 
riavelx e de uma variavelj'. Uma curva e ajustada aos pontos 
dispersos, isto e, traga-se uma curva que aproxime da me¬ 
lhor forma possivel a relagao geral entre as variaveis. Como 
se pode ver, a curva ajustada na Figura 2A-8 tern inclinagao 
para cima, indicando que a relagao subjacente entre as duas 
variaveis e positiva. Diagramas de dispersao sao muitas ve- 
zes usados para mostrar uma relagao geral que pode ser infe- 
rida de um conjunto de dados. 


Um grafico de pizza mostra as parcelas de um total que 
correspondent a varios componentes, geralmente expres- 
sas em percentagens. Por exemplo, a Figura 2A-9 e um gra¬ 
fico de pizza que representa varias fontes de receita do go- 
verno americano no orgamento de 2003, expressas em per¬ 
centagens da receita total de SI.782,3 bilhoes. Como se 
pode ver, as receitas arrecadadas pelo fundo de previdencia 
social, pelo Medicare (o programa do governo que financia 
cuidados medicos dos idosos) e pelo seguro-desemprego 
correspondiam a 40% do total da receita governamental, e 
o imposto de renda individual correspondia a 45%. 

Graficos de barras usam barras de varias alturas ou 
comprimentos para indicar valores de uma variavel. No 
grafico de barras da Figura 2A-10, as barras mostram a mu- 
danga percentual no numero de trabalhadores desempre- 
gados nos Estados Unidos de 2001 a 2002, separando entre 
brancos, negros ou afro-americanos e asiaticos. Os valores 



Grafico de pizza 


Um grafico de pizza (ou grafico de setores do circulo) 
mostra a percentagem de um montante total que pode ser 
atribuida a varios componentes. Este grafico de pizza 
mostra a percentagem do total da receita federal dos 
Estados Unidos que provem de cada fonte. 

Fonte: Executive Office of the President, Office of Management and 
Budget. 


Receita do orgamento publico dos EUA em 2003 
segundo as fontes (total: $1,782,3 bilhoes) 


Impostos 
corporativos 
7 % 
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Grafico de barras 

Um grafico de barras mede uma variavel usando barras de 
alturas ou comprimentos diversos. Este grafico de barras 
mostra o aumento percentual do numero de 
desempregados nos Estados Unidos entre 2001 e 2002, 
separando entre brancos, negros ou afro-americanos e 
asiaticos. 

Fonte: Bureau of Labor Statistics. 


Mudanga no numero de desempregados por ra;a (2001-2002) 


Mudanga percentual 
no numero de 
desempregados 


Brancos 

Negros 
ou afro- 
americanos 

AsiSticos 



24% 


20 % 


35 % 


Mudanga no 
numero de 
desempregados 

1.168.000 


277.000 


101.000 


exatos da variavel sendo medida podem ser escritos no fim 
das barras, como nessa figura. Por exemplo, o numero de 
trabalhadores asiaticos desempregados nos Estados Uni¬ 
dos aumentou 35% entre 2001 e 2002. No entanto, mesmo 
sem valores precisos, a comparagao das alturas ou compri¬ 
mentos das barras permite perceber o tamanho relativo de 
diferentes valores da variavel. 

Problemas de interpreta^ao de graficos 
numericos 

Embora tenhamos enfatizado no inicio deste apendice que 
os graficos sao imagens visuais que facilitam a compreensao 
de ideias ou informagoes, eles podem ser construidos (in- 
tencionalmente ou nao) de modo enganoso e levar a conclu- 
soes imprecisas. Esta segao trata de algumas questoes sobre 
as quais e preciso estar precavido ao interpretar graficos. 

Caracteristica da construct) Antes de chegar a qual- 
quer conclusao sobre o que um grafico implica, e preciso 
prestar atengao na escala e no tamanho dos incrementos 
que se mostram nos eixos. Pequenos incrementos tendem 



Interpretando graficos: o efeito da escala 

0s mesmos dados para 2002 usados na Figura 2A-7 estao 
representados aqui, exceto que aqui os dados se mostram 
em escala de 0,1% para os incrementos, em vez de 1%. 
Em conseqiiencia dessa mudanga de escala, um aumento 
na taxa de desemprego em 2002 parece muito maior 
nesta figura do que na Figura 2A-7. 

Fonte: Bureau of Labor Statistics. 


a exagerar visualmente mudangas nas variaveis, enquanto 
incrementos grandes tendem a diminuir visualmente. 
Assim, a escala usada na construgao de um grafico pode in- 
fluenciar a interpretagao do significado das mudangas que 
ele ilustra de uma maneira que talvez nao se justifique. 

Tomemos por exemplo a Figura 2A-11, que mostra a 
taxa de desemprego nos Estados Unidos em 2002 usando 
uma escala de 0,1%. Pode-se ver que a taxa de desemprego 
passou de 5,6% no inicio de 2002 para 6% no fim do ano. 
Aqui o aumento de 0,4% na taxa de desemprego parece 
enorme e poderia levar alguem decidindo sobre politicas 
economicas a concluir que esse foi um evento relativamen- 
te importante. Mas, se reexaminamos a Figura 2A-7, que 
mostra a taxa de desemprego nos Estados Unidos de 1989 a 
2004, vemos que essa seria uma conclusao enganosa. A Fi¬ 
gura 2A-7 usa os mesmos dados que a Figura 2A-11, mas e 
construida com uma escala de 1% em vez de 0,1%. Nela se 
pode ver que um aumento de 0,4% na taxa de desemprego 
em 2002 foi de fato um evento relativamente insignifican- 
te, pelo menos comparado com o aumento do desemprego 
durante 1990 ou 2001. Essa comparagao mostra que, ao in¬ 
terpretar um grafico, se nao tivermos o cuidado de conside- 


Taxa de desemprego, 2002 (dessazonatizada): incrementos de 0,1% 
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rar a escolha da escala, poderemos chegar a conclusoes 
muito diferentes e possivelmente nos enganar. 

Relacionado com a escolha da escala, temos o uso de 
truncamento na construgao de um grafico. Um eixo e trun- 
cado quando uma parte do arnbito ou abrangencia da varia- 
vel e omitida. Isso se indica por duas barras (//) no eixo, 
perto da origem. Pode-se observar que o eixo vertical da Fi¬ 
gure 2A-11 esta truncado. O ambito de valores de 0 a 5,6 
foi omitido e // aparece no eixo. O truncamento poupa es- 
pago na apresentagao de um grafico e permite que se usem 
incrementos maiores ao construi-lo. O resultado e que mu- 
dangas na variavel representadas por um grafico truncado 
parecem maiores comparadas a um grafico que nao e trun¬ 
cado e usa incrementos menores. 

E preciso prestar atengao tambem no que precisamente 
o grafico esta ilustrando. Por exemplo, na Figura 2A-10 e 
preciso reconhecer que o que se rnostra sao mudangas per- 
centuais no numero de desempregados, e nao mudangas 
em numeros absolutos. A taxa de desemprego dos traba- 
lhadores asiaticos aumentou em uma percentagem mais 
alta, de 35% neste exemplo. Se confundirmos mudangas 
numericas com mudangas percentuais, vamos concluir er- 
roneamente que a maior parte dos novos trabalhadores de¬ 
sempregados e asiatica. Mas, de fato, a interpretagao corre- 
ta da Figura 2A-10 rnostra que o maior numero de novos 
trabalhadores desempregados e de brancos: o numero de 
trabalhadores brancos aumentou de 1.168.000, o que e 
bem mais que o aumento no numero de trabalhadores de¬ 
sempregados asiaticos, de 101.000 nesse exemplo. Embora 
houvesse um aumento percentual maior do numero de tra¬ 
balhadores desempregados asiaticos. o numero de traba¬ 
lhadores asiaticos desempregados nos Estados Unidos em 
2001 era muito menor que o numero de trabalhadores de¬ 
sempregados brancos, fazendo com que o numero de no¬ 
vos trabalhadores asiaticos desempregados fosse menor 
que o de novos desempregados brancos. 

Variaveis omitidas De urn diagrama de dispersao 
mostrando duas variaveis que se tnovem positiva ou nega- 
tivamente, uma em relagao a outra, e facil concluir que 
existe uma relagao causal. Mas as relagoes entre cluas va¬ 
riaveis nem sempre sao diretamente de causa e efeito. E 
bem possivel que uma relagao observada entre duas varia¬ 
veis se deva ao efeito nao-observado de uma terceira varia¬ 
vel sobre cada uma dessas duas outras variaveis. Uma va¬ 
riavel nao-observada que, por sua influencia sobre outras 
variaveis, cria uma aparencia erronea de uma relagao cau¬ 
sal direta entre essas variaveis e denominada variavel 
omitida. Por exemplo, na Nova Inglaterra, uma quantida- 
de maior de neve caindo em uma semana tipicamente fare 
com que as pessoas comprem mais pas para retirar neve. 
Fara tambem com que as pessoas comprem mais fluido 
para descongelar para-brisas. Mas se omitirmos a influen- 
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cia da neve e simplesmente representarmos o numero de 
pas e de garrafas de fluido para descongelar vendidos, te- 
remos um diagrama de dispersao mostrando uma tenden- 
cia para cima no padrao de pontos dispersos, indicando 
uma relagao positiva entre pas e fluido descongelante 
vendidos. Contudo, atribuir uma relagao causal entre es¬ 
sas duas variaveis e um engano; um maior numero de pas 
vendidas nao causa a venda de mais fluido descongelante 
ou vice-versa. Eles se movem em conjunto porque sao in- 
fluenciados por uma terceira variavel, determinante, que 
e a queda de neve na semana, e que e, neste caso, a varia¬ 
vel omitida. Assim, antes de supor que um padrao em um 
diagrama de dispersao implica uma relagao de causa e efe¬ 
ito, e importante considerar se o padrao nao e na verdade 
o resultado de uma variavel omitida. Em suma: correlagao 
nao e causagao. 

Causalidade reversa Mesmo que estejamos certos de 
que nao ha variavel omitida e de que existe uma relagao 
causal entre duas variaveis apresentadas em um grafico nu- 
merico, e preciso cuidado para nao cometer o erro da cau¬ 
salidade reversa, ou seja, chegar a uma conclusao erronea 
sobre qual e a variavel dependente e qual a independente, 
invertendo a verdadeira diregao da causalidade entre as 
duas variaveis. Por exemplo, imagine um diagrama de dis¬ 
persao mostrando as notas tnedias de 20 de seus colegas de 
turma, em um eixo, e o numero de horas que cada um deles 
ficou estudando, em outro. A linha ajustada entre os pon¬ 
tos provavelmente tera uma inclinagao positiva, mostran¬ 
do uma relagao positiva entre a nota e a quantidade de ho¬ 
ras de estudo. Podemos razoavelmente inferir que horas de 
estudo e a variavel independente, e nota e a variavel depen¬ 
dente. Mas e possivel cometer o erro da causalidade rever¬ 
sa, concluindo que um estudante com nota alta foi induzi- 
do a estudar mais e que uma nota baixa levou o aluno a es- 
tudar menos. 

Entender como os graficos podem enganar ou ser in- 
terpretados de forma incorreta nao e uma preocupagao 
puramente academica. Decisoes de politica, decisoes em- 
presariais e argumentos politicos muitas vezes se baseiam 
na interpretagao desses tipos de graficos numericos que 
acabamos de discutir. Problemas como caracteristicas en- 
ganosas de construgao do grafico, variaveis omitidas e 
causalidade reversa podem levar a consequencias impor- 
tantes e indesejaveis. 


PROBLEMAS >>>>>>>>>>>>>> 


1. Examine os quatro graficos adiante. Considere as afirmagoes 
seguintes e indique qual grafico corresponde a cada afirma- 
gao. Qual variavel apareceria no eixo horizontal e qual no 
vertical? Em cada uma dessas afirmagoes, a inclinagao e posi¬ 
tiva, negativa, zero ou infinita? 
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Painel (a) Painel (b) 


Painel (c) Painel (d) 


a. Se a entrada de cinema subiu de prego, menos gente vai 
ao cinema. 

b. Trabalhadores com mais experiencia normalmente tem 
renda mais elevada que trabalhadores menos experientes. 

c. Qualquer que seja a temperatura externa, os america- 
nos consomem a mesma quantidade de cachorro- 
quente por dia. 

d. Os consumidores compram mais iogurte congelado 
quando o prego do sorvete sobe. 

e. As pesquisas nao encontram nenhuma relagao entre nti- 
mero de livros de dieta comprados e o numero de quilos 
perdidos pela media das pessoas que fazem dieta. 

f. Independentemente do prego, os americanos compram a 
mesma quantidade de sal. 

Durante a administragao Reagan, o economista Arthur Laffer 
argumentou em favor de baixar o imposto de renda a fim de 
aumentar a receita tributaria. Como a maioria dos economis- 
tas, ele acreditava que se a taxa de impostos passasse de um 
certo nivel a receita tributaria cairia, porque impostos elevados 
desestimulariam algumas pessoas de trabalhar, e essas pessoas 
nao trabalhariam nada se nao sobrasse renda depois de pagar 
os impostos. Essa relagao entre taxas de imposto e receita tri¬ 
butaria e resumida graficamente no que e amplamente conhe- 
cido como curva de Laffer. Trace uma curva de Laffer supondo 
que ela tem o formato de uma curva nao-linear. As questoes 
seguintes ajudarao na construgao do grafico. 

a. Qual e a variavel independente? Qual e a variavel depen- 
dente? Em que eixo, portanto, se mede o imposto de ren¬ 
da? Em que eixo se mede a receita tributaria? 

b. Qual seria a receita tributaria se a taxa do imposto de ren¬ 
da fosse 0%? 

c. A taxa de imposto de renda maxima possivel e 100%. 
Qual seria a receita tributaria a uma taxa de imposto de 
renda de 100%? 

d. Ha estimativas que mostram agora que o ponto maximo 
em uma curva de Laffer ocorre a uma taxa de imposto de 
aproximadamente 80%. Para taxas de imposto inferiores 
a 80%, como voce descreveria a relagao entre taxa de im¬ 
posto e receita tributaria? E como essa relagao se refletiria 
na inclinagao? Para taxas de imposto superiores a 80%, 
como voce descreveria a relagao entre taxa de imposto e 
receita tributaria, e como essa relagao se refletiria na in¬ 
clinagao? 


3. Nas figuras a seguir, os numeros nos eixos foram perdidos. 
Tudo o que se sabe e que as unidades que se mostram no eixo 
vertical sao as mesmas que as unidades no eixo horizontal. 


Painel (a) y Painel (b) 



a. No painel (a), qual e a inclinagao da linha? Mostre que a 
inclinagao e constante ao longo da linha. 

b. No painel (b), qual e a inclinagao da linha? Mostre que a 
inclinagao e constante ao longo da linha. 

4. Responda a cada uma das questoes seguintes desenhando um 
diagrama esquematizado. 

a. Medindo a inclinagao de uma curva em trSs pontos cada 
vez mais a direita ao longo do eixo horizontal, temos que 
a inclinagao da curva muda de -0,3 para -0,8 para -2,5, 
medida pelo metodo do ponto. Trace um diagrama dessa 
curva. Como voce descreveria as relagoes ilustradas em 
seu diagrama? 

b. Medindo a inclinagao de uma curva em cinco pontos cada 
vez mais a direita ao longo do eixo horizontal, temos que a 
inclinagao da curva muda de 1,5 para 0,5, para 0, para -0,5 
e para -1,5, medida pelo metodo do ponto. Trace um dia¬ 
grama dessa curva. Ela tem um maximo ou um minimo? 

5. A tabela para esta questao mostra a relagao entre as horas tra- 
balhadas por semana para cada trabalhador e seu salario por 
hora. Fora o fato de que eles recebem salarios horarios dife- 
rentes e trabalham numeros de horas diferentes, esses cinco 
trabalhadores sao identicos. 


: Nome 

Quantidade de trabalho 

Salario 

i 

(horas por semana) 

(por hora) 

. Athena 

30 

$15 

Boris 

35 

30 

Curt 

37 

45 

s Diego 

36 

60 

.■ Emily 

32 

75 


a. Qual e a variavel independente? Qual e a variavel depen- 
dente? 

b. Elabore um diagrama de dispersao mostrando essa rela¬ 
gao. Ajuste uma curva (nao-linear) que conecte os pon¬ 
tos. Coloque o salario por hora no eixo vertical. 

c. De que modo responde o numero de horas trabalhadas 
quando o salario horario muda de $15 para $30, de acor- 
do com a relagao representada aqui? Qual e a inclinagao 
media da curva entre os pontos de Athena e de Boris? 

d. De que modo responde o numero de horas trabalhadas 
quando o salario horario muda de $60 para $75, de acor- 
do com a relagao representada aqui? Qual e a inclinagao 
media da curva entre os pontos de Diego e de Emily? 
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6 . Ha estudos mostrando uma relagao entre a taxa anual de 
crescimento de um pals e sua taxa anual de aumento da po- 
luigao do ar. Acredita-se que uma taxa mais alta de cresci¬ 
mento economico permite aos residentes de um pals ter 
mais carros e viajar mais, assim liberando no ar maior quan- 
tidade de poluentes. 

a. Qual e a variavel independente? Qual e a variavel depen- 
dente? 

b. Suponha que em um pals chamado Sulandia, quando a 
taxa de crescimento economico caiu de 3% para 1,5%, a 
taxa anual de aumento da poluigao do ar caiu de 6% para 
5%. Qual e a inclinagao media de uma curva nao-linear 
entre esses pontos, pelo metodo do arco? 

c. Suponha agora que, quando a taxa anual de crescimento 
econSmico passou de 3,5% para 4,5%, a taxa anual de au¬ 
mento da poluigao do ar passou de 5,5% para 7,5%. Qual 
e a inclinagao media de uma curva nao-linear entre esses 
dois pontos, pelo metodo do arco? 

d. Como voce descreveria a relagao entre essas duas variaveis? 

7. Uma companhia de seguros verificou que a gravidade do 
dano a propriedade causado por um incendio esta positiva- 
mente relacionada com o numero de bombeiros que chegarn 
a cena do incendio. 

a. Trace um diagrama representando essa descoberta, com 
o numero de bombeiros no eixo horizontal e o dano a 
propriedade no eixo vertical. O que diz o diagrama? Su- 
ponhamos que se inverta o que esta sendo medido nos 
dois eixos. Qual e entao o argumento? 

b. A fim de reduzir o pagamento de indenizagoes aos porta- 
dores de apolices de seguro, deveria a companhia de se¬ 


guros solicitar a prefeitura que envie menor numero de 
bombeiros para qualquer incendio? 

8. A tabela que acompanha esta questao mostra o salario anual e 
o imposto de renda devido, no caso de cinco indivlduos. Fora 
o fato de que eles recebem diferentes salarios e devem dife- 
rentes quantias de imposto de renda, esses cinco indivlduos 
sao identicos. 


Nome 

Salario anual 

Imposto de renda 
anual devido 

Suzana 

$22,000 

$3,304 

Bill 

63.000 

14.317 

John 

3.000 

454 

Mary 

94.000 

23.927 

Peter 

37.000 

7.020 


a. Se voce tivesse de representar esses pontos em um grafi- 
co, qual seria a inclinagao media da curva entre os pontos 
para os salarios e o imposto de Bill e Mary, usando o me¬ 
todo do arco (metodo da secante da curva)? Como voce 
interpretaria esse valor da inclinagao? 

b. Qual seria a inclinagao media da curva entre os pontos 
para os salarios e o imposto de John e de Susan, usando o 
metodo do arco? Como voce interpretaria esse valor da 
inclinagao? 

c. O que acontece com a inclinagao quando aumenta o sala¬ 
rio? O que essa relagao implica sobre a maneira pela qual 
o nlvel do imposto de renda afeta o incentivo das pessoas 
em conseguir um salario maior? 
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Oferta e demanda 


0 ULTIMO JOGO DE GRETZKY 


a varias maneiras de voce con- 
seguir entradas para um evento 
esportivo. Voce pode ter o passe 
para a temporada, dando direito a 
uma entrada para cada jogo, pode com- 
prar uma entrada para um unico jogo 
ou pode comprar uma entrada de um 
cambista. Os cambistas compram entra¬ 
das adiantado, na bilheteria ou de al- 
guem que tern entradas para a tempora¬ 
da e decide nao ir a um jogo, e reven- 
dem as vesperas do evento. 

Essa forma de venda, do cambista, 
nem sempre e legal, mas muitas vezes 
e lucrativa. Um cambista pode com¬ 
prar entradas na bilheteria e, depois 
que se esgotarem, revende-las a um 
preqo mais alto aos fas que decidiram 
ir de ultima hora. E claro que nao ha 
garantia de lucro. Algumas vezes um 
jogo e inesperadamente “quente”, e os 
cambistas podem vender as entradas a 
pregos altos, mas algumas vezes um 
evento e inesperadamente uma “fria” 
e os cambistas terminam vendendo 
com prejuizo. No devido tempo, con- 
tudo, apesar de algumas noites em 
que tern azar, os cambistas podem fa- 
zer dinheiro aproveitando-se de fas 
ansiosos. 

Os cambistas na cidade de Otawa, 
no Canada, tiveram alguns bons dias 
em abril de 1999. Por que? Porque 
Wayne Gretzky, estrela de hoquei no 
Canada, anunciou inesperadamente 


que decidira se aposentar do esporte e 
que o jogo de 15 de abril entre o time 
Ottawa Senators e o seu time, o New 
York Rangers, seria o seu ultimo jogo 
em solo canadense. Muitos canaden- 
ses queriam ver o fantastico Gretzky 
jogar uma ultima vez e nao desisti- 
ram, apesar de as entradas estarem es- 
gotadas nas bilheterias. 

E claro que os cambistas que ti- 
nham estocado entradas antes do jogo 
ou que podiam conseguir mais entra¬ 
das tiveram grande vantagem. Depois 
do anuncio, os cambistas comegaram 
a vender entradas por quatro ou cinco 
vezes o valor estampado no bilhete. 
Era simplesmente uma questao de 
oferta e demanda. 

Mas o que queremos dizer com 
isso? Muitas pessoas usam oferta e de¬ 
manda como uma expressao para in¬ 
dicar “as leis do mercado em funcio- 
namento”. Para os economistas, con- 
tudo, o conceito de oferta e demanda 
tern um significado preciso: e um mo- 
delo de como o mercado se comporta 
que serve para entender muitos mer- 
cados mas nao todos eles. 

Neste capitulo, apresentamos os 
componentes com que se constroi um 
modelo de oferta e demanda, junta- 
mos os pedagos e mostramos como 
esse modelo pode ser usado para en¬ 
tender como os mercados se compor- 
tam - ainda que nem todos. 



Neste capitulo, 
voce aprendera: 

• 0 que e um mercado 
competitive e como ele e 
descrito pelo modelo de 
oferta e demanda. 

• 0 que e curva de demanda e o 
que e curva de oferta. 

• A diferenga entre movimentos 
ao longo de uma curva e 
deslocamentos da curva. 

• Como as curvas de oferta e de 
demanda determinam o prego 
de equilibrio e a quantidade 
de equilibrio do mercado. 

• Em caso de escassez ou 
excedente, como o prego se 
move de voLta para o equilibrio. 










ELSEVIER 


CAPITULO 3 OFERTA E DEMANDA 


OFERTA E DEMANDA: UM MODELO 
DE MERCADO COMPETITIVO 

Cambistas e seus fregueses constituem um mercado, um 
grupo de vendedores e compradores. Mais que isso, 
constituem um tipo particular de mercado, conhecido 
como mercado competitivo. Grosso modo , um mercado 
competitive e um mercado em que ha muitos comprado¬ 
res e vendedores do mesmo bem ou servigo. Mais preci- 
samente, a caracteristica central de um mercado compe¬ 
titivo e que as agoes de qualquer indivlduo nao tem efei- 
to perceptivel sobre o prego pelo qual o bem ou servigo e 
vendido. 

E diflcil explicar por que mercados competitivos sao di- 
ferentes de outros mercados sem ver primeiro como fun- 
ciona um mercado competitivo. Assim, vamos adiar o as- 
sunto: voltaremos a essa questao no fim deste capttulo. Por 
enquanto, vamos afirmar apenas que e mais facil modelar 
mercados competitivos do que outros mercados. Ao pres¬ 
tar um exame, sempre e uma boa estrategia comegar res- 
pondendo as questoes mais faceis. Neste livro, vamos fazer 
a mesma coisa. Assim, vamos comegar pelos mercados 
competitivos. 

Quando um mercado e competitivo, seu comportamento 
e bem descrito por um modelo conhecido como modelo de 
oferta e demanda. E porque muitos mercados sao competi¬ 
tivos, o modelo de oferta e demanda de fato e muito util. 
Ha cinco elementos-chave nesse modelo: 

* A curva de demanda 
« A curva de oferta 

« O conjunto de fatores que faz com que a curva de deman¬ 
da se desloque e o conjunto de fatores que faz com que a 
curva de oferta se desloque 

* O prego de equilibria 

*■ A maneira pela qual o prego de equilibrio muda quando 
as curvas de oferta e de demanda se deslocam 

Para entender o modelo de oferta e de demanda vamos 
examinar cada um desses elementos. 


A CURVA DE DEMANDA 

Quantas pessoas queriam comprar bilhetes dos cambistas 
para ver os New York Rangers jogar contra os Ottawa Sena¬ 
tors naquela noite de abril? De imediato, voce pode pensar 
que a resposta e: todos os fas de hoquei em Ontario que 
ainda nao tinham um bilhete. Mas, ainda que cada fa de ho¬ 


quei quisesse ver Wayne Gretzky jogar pela ultima vez, 
muitos fas nao estavam dispostos a pagar quatro ou cinco 
vezes o prego do bilhete normal. Em geral, o numero de 
pessoas que querem comprar um bilhete de hoquei, ou 
qualquer outro bem, depende do prego. Quanto mais alto o 
prego, menor o numero de pessoas que querem comprar o 
bem; quanto mais baixo o prego, maior o numero de pes¬ 
soas que querem comprar o bem. 

Assim, a resposta a questao “Quantas pessoas vao que- 
rer comprar um bilhete para o ultimo jogo de Gretzky?” 
depende do prego do bilhete. E se voce ainda nao sabe qual 
sera esse prego, pode comegar por fazer uma tabela de quan- 
tos bilhetes as pessoas gostariam de comprar a diferentes 
pregos. Essa tabela e conhecida como tabela de demanda. 
Isso, por sua vez, pode ser usado para desenhar uma curva 
de demanda, que e um dos elementos-chave do modelo de 
oferta e demanda. 

A tabela de demanda e a curva de demanda 

A tabela de demanda e uma tabela mostrando quanto de 
um bem ou servigo os consumidores vao querer comprar a 
diferentes pregos. No lado direito da Figura 3-1, mostra- 
mos uma tabela de demanda hipotetica de entradas para 
um jogo de hoquei. 

De acordo com a tabela, caso haja entradas de cambistas 
disponiveis a $100 cada uma (aproximadamente o seu va¬ 
lor de face), 20.000 pessoas estao dispostas a compra-las. A 
$150, alguns fas acham o prego alto demais, e somente 
15.000 estao dispostos a comprar entradas. A $200, ainda 
menos gente quer entradas, e assim por diante. Quanto 
mais alto o prego, tanto menos entradas as pessoas querem 
comprar. Em outras palavras, a rnedida que o prego sobe, a 
quantidade de entradas demandadas cai. 

A Figura 3-1 e uma representagao visual da informagao 
na tabela. (Quern quiser, pode rever a discussao sobre gra- 
ficos em economia no apendice do Capitulo 2.) O eixo ver¬ 
tical mostra o prego de uma entrada, e o eixo horizontal 
mostra a quantidade de entradas. Cada ponto no grafico 
corresponde a um par de dados da tabela. A curva que co- 
necta esses pontos e uma curva de demanda. A curva de 
demanda e uma representagao grafica da tabela de deman¬ 
da, uma outra forma de mostrar o quanto de um bem ou 
servigo os consumidores querem comprar a um dado prego 
qualquer. 

Suponha que os cambistas estejam cobrando $250 por 
entrada. Podemos ver na Figura 3-1 que 8.000 fas estao dis¬ 
postos a pagar esse prego; isto e, 8.000 e a quantidade de- 
mandada ao prego de $250. 
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Tabela de demanda e curva 
de demanda 


A tabela de demanda de entradas foi 
construida para gerar a curva de 
demanda correspondente, que mostra 
qual quantidade de urn bem os 
consumidores querem comprar a um 
prego dado qualquer. A curva de 
demanda e a tabeLa de demanda 
refletem a lei de procura ou lei de 
demanda: a medida que o prego sobe, 
a quantidade demandada cai. De 
modo similar, uma queda no prego 
aumenta a quantidade demandada. 

Em consequencia, a curva de 
demanda tern inclinagao para baixo, 
da esquerda para a direita. 



0 5.000 10.000 15.000 20.000 

Quantidade de entradas 


Note que a curva de demanda que aparece na Figura 3-1 
tem inclinagao para baixo e isso reflete a proposigao geral de 
que um prego mais alto reduz o numero de pessoas dispos- 
tas a comprar um bem. Nesse caso, muitas pessoas que da- 
riam $100 para ver o grande Gretzky nao se dispoem a dar 
$350. No mundo real, as curvas de demanda quase sempre 
tem inclinagao para baixo, com algumas excegoes bem espe- 
cificas. As excegoes sao os chamados “bens de Giffen”. mas 
os economistas acham que eles sao tao raros que na pratica 
podemos ignora-los. Em geral, a proposigao de que um pre- 
go mais alto para um bem, tudo o mais mantido constante, 
leva as pessoas a procurarem uma quantidade menor de tal 
bem e tao confiavel que os economistas consideram que ela 
pode ser denominada “lei”, a lei da demanda. 

Deslocamentos da curva de demanda 

Quando foi anunciada a aposentadoria de Gretzky, o efeito 
imediato foi que mais pessoas queriam comprar entradas 
para aquele jogo de 15 de abril, a qualquer prego dado. Isto 
e, a cada prego, a quantidade demandada aumentou, em 
consequencia do comunicado. A Figura 3-2 ilustra esse fe- 
nomeno mediante a tabela de demanda e a curva de deman¬ 
da para entradas dos cambistas. 

Na Figura 3-2 aparecem duas tabela de demanda. A se- 
gunda e a tabela de demanda depois do anuncio, igual a 
que mostramos na Figura 3-1. Mas a primeira tabela de 
demanda mostra a procura por entradas dos cambistas an¬ 
tes de haver sido anunciada a aposentadoria de Gretzky. 
Como se ve, depois do anuncio o numero de pessoas dis- 
postas a pagar $350 por uma entrada aumentou; aumen¬ 
tou tambem o numero de pessoas dispostas a pagar $300, 


e assim por diante. A cada prego, a segunda tabela, aquela 
apos o anuncio, mostra uma quantidade demandada 
maior. Por exemplo, a $200, a quantidade de entradas que 
os fas estavam dispostos a comprar passou de 5.500 para 
11 . 000 . 

O anuncio da aposentadoria de Gretzky gerou uma nova 
tabela de demanda, uma em que a quantidade demandada e 
maior, a qualquer prego dado, que na tabela original. As 
duas curvas na Figura 3-2 mostram essa informagao em um 
grafico. Como se ve, a nova tabela de demanda depois do 
anuncio corresponde a uma nova curva de demanda D 2 , 
que esta situada a direita da curva de demanda de antes do 
anuncio, D i . Esse deslocamento da curva de demanda 
mostra a mudanga na quantidade demandada a qualquer 
prego dado, representando a mudanga de posjgao da cur¬ 
va de demanda original Dj para sua nova posigao em D 2 . 

E essencial distinguir entre tais deslocamentos da curva 
de demanda e movimentos ao longo da curva de demanda, 
mudangas na quantidade demandada de um bem que re¬ 
sultant de uma modificagao do prego do bem. A Figura 3-3 
ilustra essa diferenga. 

O movimento do ponto A para o ponto B e um movi- 
mento ao longo da curva de demanda: a quantidade de¬ 
mandada aumenta devido a queda no prego a medida que 
nos movemos para baixo em D 1 . Aqui, uma queda de prego 
de $350 para $215 provoca um aumento na quantidade de¬ 
mandada de 2.500 para 5.000 entradas. Mas a quantidade 
demandada pode aumentar tambem quando o prego nao se 
modifica, se ha um aumento na demanda - um desloca¬ 
mento para a direita da curva de demanda. Isso e ilustrado 
na Figura 3-3 pelo deslocamento da curva de demanda D 1 
para D 2 . Mantendo o prego constante em $350, a quantida- 
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Um aumento na demanda 


0 anuncio da aposentadoria de 
Gretzky gerou um aumento na 
demanda, um aumento na 
quantidade demandada a quatquer 
prego dado. Esse evento e 
representado por duas tabelas de 
demanda, uma que mostra a 
demanda antes do anuncio, outra 
que mostra a demanda depois do 
anuncio, bem como pelas curvas de 
demanda correspondentes. 0 
aumento da demanda destoca a 
curva de demanda para a direita. 



Quantidade de entradas 


Tabela de demanda para entradas 
Quantidade demandada de entradas 


Prego 
da entrada 

Antes do 
anuncio 

Depois do 
anuncio 

$350 

2.500 

5.000 

300 

3.000 

6.000 

250 

4.000 

8.000 

200 

5.500 

11.000 

150 

7.500 

15.000 

100 

10.000 

20.000 


de demandada aumenta de 2.500 entradas no ponto A em 
Dj para 5.000 entradas no ponto C em D 2 . 

Quando os economistas dizem “a demanda de X aumen- 
tou” ou “a demanda de Y caiu”, querem dizer que a curva 
de demanda para X ou para Y se deslocou, e ndo que a quan¬ 
tidade demandada aumentou ou diminuiu por causa de 
uma mudanga no prego. 

Entendendo os deslocamentos da curva 
de demanda 

A Figura 3-4 ilustra as duas maneiras pelas quais as curvas 
de demanda podem se deslocar. Quando os economistas 
falam de “aumento na demanda”, eles estao se referindo a 



Movimento ao longo da curva de demanda 
versus deslocamento da curva de demanda 


0 aumento na quantidade demandada quando passamos 
do ponto A para o ponto B reflete um movimento ao 
longo da curva de demanda: e o resultado de uma queda 
no prego do bem. 0 aumento na quantidade demandada 
quando passamos do ponto A para o ponto C reflete um 
deslocamento da curva de demanda: e o resultado de um 
aumento na quantidade demandada a qualquer prego 
dado. 


um deslocamento para a direita da curva de demanda: a 
qualquer prego dado, os consumidores demandam maior 
quantidade que antes. Isso se mostra na Figura 3-4 pelo 
deslocamento para a direita da curva de demanda original, 
de D, para D> E quando os economistas falam de “queda na 
demanda”, eles estao indicando um deslocamento para a 
esquerda da curva de demanda: a qualquer prego dado, os 
consumidores demandam menor quantidade que antes. 
Isso se mostra na Figura 3-4 pelo deslocamento para a es¬ 
querda da curva de demanda original D l para D 3 . 

Mas o que faz com que a curva de demanda se desloque? 
Em nosso exemplo, o evento que desloca a curva de deman¬ 
da e o anuncio da iminente aposentadoria de Gretzky. Mas, 
pensando bem, ha outras coisas que poderiam deslocar a 
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DesLocamentos da curva de demanda 


Qualquer evento que aumente a demanda desloca a curva 
de demanda para a direita, refletindo um aumento na 
quantidade demandada a qualquer prego dado. Um evento 
que reduz a demanda desloca a curva de demanda para a 
esquerda, refletindo uma queda na quantidade 
demandada a qualquer prego dado. 



curva de demanda para essas entradas. Por exemplo, supo- 
nha que haja um espetaculo musical na mesma noite do 
jogo de hoquei e que a banda anuncie que vendera entradas 
pela metade do prego. Isso fara com que haja uma queda na 
demanda para as entradas do jogo de hoquei. Aqueles fas 
de hoquei que gostam tambem de musica vao preferir com- 
prar entradas para o show de musica pela metade do prego 
em vez das entradas para o hoquei. 

Os economistas acreditam que ha quatro fatores princi- 
pais que deslocam a curva de demanda por um bem: 

* Mudangas nos pregos de bens relacionados 

* Mudangas de renda 
« Mudangas de gosto 

* Mudangas nas expectativas 

Embora essa lista nao seja exaustiva, ela content os qua¬ 
tro fatores mais importantes que podem deslocar curvas de 
demanda. Quando dissemos antes que a quantidade de¬ 
mandada de um bem cai quando seu prego aumenta, tudo o 
mais constante, nos referiamos a que os fatores que deslo¬ 
cam a demanda permaneciam sem modificagao. 

Mudangas nos pregos de bens relacionados Se voce 

quiser sair de noite mas nao tern grande preferencia sobre o 
que fazer, um show de musica e uma altemativa para um jogo 
de hoquei - e o que os economistas chamam de substituto para 
o jogo de hoquei. Dois bens sao substitutes quando a queda 
do prego de um deles (show de musica) faz com que os con- 
sumidores fiquem menos dispostos a comprar o outro bem 
(jogo de hoquei). Substitutes sao normalmente bens que de 
alguma maneira tern uma fungao similar: show de musica ou 
jogo de hoquei, broa de milho ou pao de queijo, trem ou oni- 
bus. Uma queda no prego do bem alternativo induz alguns 
consumidores a compra-lo em lugar do bem original, deslo- 
cando a demanda do bem original para a esquerda. 


Contudo, as vezes uma queda no prego de um bem torna 
os consumidores mais dispostos a comprar um outro bem. 
Tais pares de bens sao conhecidos como complementos ou 
bens complementares. Bens complementares sao normal¬ 
mente bens que de algum modo sao consumidos em conjun- 
to: entradas para um jogo e estacionamento na garagem do 
estadio, a salsicha e o pao do cachorro-quente, carros e gasoli- 
na. Se a garagem perto do estadio do jogo de hoquei ofereces- 
se estacionamento gratis, mais pessoas estariam dispostas a 
comprar entradas para ver o jogo a qualquer prego dado, pois 
o prego do “pacote”, ou seja, jogo mais estacionamento, teria 
caido. Quando o prego de um complemento cai, aumenta a 
quantidade demandada do bem original a qualquer prego 
dado, e assim a curva de demanda se desloca para a direita. 

Mudangas na renda Quando as pessoas tem mais di- 
nheiro, normalmente tendem a comprar mais de um bem a 
qualquer prego dado. Por exemplo, se a renda familiar au¬ 
menta, e mais provavel que a familia faga uma viagem de fe- 
rias para a Disneylandia, e assim e mais provavel que ela 
compre passagens aereas. Entao, um aumento na renda do 
consumidor fara com que as curvas de demanda para a 
maioria dos bens se desloquem para a direita. 

Por que dizemos “a maioria dos bens" e nao “todos os 
bens"? A maioria dos bens sao bens normais; a demanda por 
eles aumenta quando a renda do consumidor sobe. Contudo, 
a demanda de alguns produtos cai quando a renda sobe. Pes¬ 
soas de renda elevada tem menos tendencia a andar de onibus 
do que pessoas com renda mais baixa. Os bens para os quais a 
demanda cai quando a renda sobe sao conhecidos como bens 
inferiores. Quando um bem e inferior, um aumento da renda 
desloca a curva de demanda para a esquerda. 

Mudangas de gosto Por que as pessoas querem o que 
querem? Felizmente nao precisamos responder a esta 
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questao. So precisamos reconhecer que as pessoas tem cer- 
tas preferences ou gostos que determinam o que decidem 
consumir e que esses gostos podem mudar. Os economis- 
tas normalmente aglomeram as modificaqoes na demanda 
devido a moda, crengas, mudangas culturais etc. sob um 
unico titulo de gostos ou preferencias. 

Por exemplo, antigamente os homens usavam chapeu. 
Ate mais ou menos a Segunda Guerra Mundial, um homem 
respeitavel nao estaria bem vestido se nao estivesse com 
um chapeu decente junto com seu terno. Mas os soldados 
que voltaram da guerra adotaram um estilo mais informal, 
talvez devido aos rigores da guerra. E o presidente Eise¬ 
nhower, que havia sido o comandante supremo das Forgas 
Aliadas na guerra, muitas vezes andava sem chapeu. A cur- 
va de demanda para chapeus se deslocou para a esquerda, 
refletindo o declinio da demanda por chapeus. 

A principal caracteristica das mudangas de gosto e que os 
economistas pouco tem a dizer sobre elas, e normalmente as 
consideram como um dado. Quando os gostos mudam a fa¬ 
vor de um bem, mais pessoas querem compra-lo a qualquer 
prego dado, de modo que a curva de demanda se desloca 
para a direita. Quando os gostos mudam contra um bem, 
menos pessoas querem compra-lo a qualquer prego dado, de 
modo que a curva de demanda se desloca para a esquerda. 

Mudangas nas expectativas Poderiamos dizer que o 
aumento na demanda de entradas para o jogo de hoquei de 
15 de abril foi o resultado de uma mudanga de expectati¬ 
vas: os fas ja nao esperavam ter oportunidades futuras para 
ver Gretzky em agao e assim tiveram maior interesse em 
ve-lo enquanto podiam. 

Dependendo do caso especifico, mudangas nas expecta¬ 
tivas podem diminuir ou aumentar a demanda de um bem. 
Por exemplo, consumidores espertos aguardam as liquida- 
goes e, digamos, compram presentes de datas especiais de- 
pois que a data passa, e as mercadorias sao vendidas com 
desconto. Nesse caso, expectativas de uma futura queda de 
pregos levam a uma redugao na demanda hoje. 

Expectativas de mudanga de renda futura tambem po¬ 
dem levar a mudangas na demanda: se alguem espera que 
sua renda va aumentar no futuro, tipicamente toma empres- 
tado hoje e aumenta sua demanda por certos bens; e se a pes- 
soa acha que sua renda vai cair no futuro provavelmente 
poupara hoje e reduzira sua demanda de alguns bens. 



Ganhando do transito 


Todas as grandes cidades tem problemas de transito, e mui¬ 
tas autoridades locais tentam desestimular o trafego de vei- 
culos no centro congestionado da cidade. Se imaginarmos 
que ir de automovel ate o centro da cidade e um bem que as 


pessoas consomem, podemos usar a analise economica da 
demanda para tentar analisar politicas para o transito. 

Uma estrategia comum das prefeituras e reduzir a de¬ 
manda por viagens de automovel diminuindo o prego do 
substituto. Muitas areas metropolitanas subsidiam servigos 
de onibus e de trem, esperando levar as pessoas a deixarem 
seus automoveis em casa. 

Outra estrategia e aumentar o prego dos complementos. 
Diversas grandes cidades nos Estados Unidos cobram ele- 
vados impostos de estacionamentos particulares, tanto 
para aumentar a receita como para desencorajar as pessoas 
de irem de automovel para o centro. (Parquimetros com 
horarios limitados aliados a uma fiscalizagao intensa e ou¬ 
tra tatica nessa area.) 

Contudo, poucas cidades se dispuseram a adotar uma 
abordagem direta que causa grande controversia politica: 
reduzir a congestao aumentando o prego de dirigir. Assim, 
foi um choque quando, em 2003, a prefeitura de Londres 
estabeleceu uma “taxa de congestionamento” de £5 (cerca 
de nove dolares) para todos os carros que entram no centro 
da cidade durante o horario comercial. 

O cumprimento e monitorado por cameras automaticas 
que fotografam a placa dos carros. Os motoristas podem 
pagar a taxa adiantado ou ate meia-noite do dia em que o 
automovel esteve no centro. Caso nao paguem e sejam fla- 
grados, tem de pagar uma multa de £100 (cerca de 180 
dolares) por cada transgressao. (Uma descrigao completa 
das regras encontra-se em www.cclondon.com.) 

Nao e surpresa que os resultados da nova politica de tran¬ 
sito confirmem a lei de demanda. De acordo com reportagens 
de agosto de 2003, o transito no centro de Londres havia cai- 
do 32%, e os carros estavam andando 33% mais rapido em 
consequencia da taxa de congestionamento. 



A tabela de demanda mostra como a quantidade demandada 
muda quando o prego se modifica. Essa relagao e ilustrada 
pela curva de demanda. 

A lei de demanda afirma que curvas de demanda normalmen¬ 
te se inclinam para baixo, isto e, um prego mais alto reduz a 
quantidade demandada. 

Quando os economistas falam de aumento ou diminuigao na de¬ 
manda, eles estao se referindo a deslocamentos da curva de 
demanda. Um aumento na demanda e um deslocamento para a 
direita: a quantidade demandada aumenta para qualquer prego 
dado. Uma redugao na demanda e um deslocamento para a es- j 
querda: a quantidade demandada cai para qualquer prego dado. 
Uma mudanga no prego resulta em um movimento ao longo da j 
curva de demanda e em uma mudanga na quantidade demandada. | 

;> 0s quatro principal's fatores que podem deslocar a curva de 
demanda sao (1) mudanga no prego de um bem relacionado, 
tal como um substituto ou um complemento, (2) renda, (3) I 

j gostos e (4) expectativas. j 
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1. ExpLique se cada um dos eventos a seguir representa (i) urn des- 
locamento da curva de demanda ou (ii) um movimento ao longo 
da curva de demanda. 

a. 0 dono de uma loja acha que os clientes estao dispostos a 
pagar mais caro por guarda-chuvas em dias de chuva. 

b. Quando a XYZ Telecom, uma operadora de servigos telefoni- 
cos de Longa distancia, ofereceu tarifas reduzidas nos fins 
de semana, o volume de chamadas aumentou fortemente no 
fim de semana. 

c. No dia dos namorados, as pessoas compram mais rosas, 
ainda que seu prego seja mais alto do que em outras epocas 
do ano. 

d. 0 forte aumento do prego da gasolina leva muita gente a 
formar grupos em que uma pessoa da carona as demais em 
diferentes dias, a fim de reduzir as compras de gasolina. 

As respostas estao no fim do livro. 


A CURVA DE OFERTA 

Os cambistas precisam comprar as entradas que vendem, e 
muitos deles as compram de pessoas que tern entradas e de- 
cidem vende-las. A decisao de vender ou nao sua propria 
entrada a um cambista depende em parte do prego ofereci- 
do: quanto mais alto o prego oferecido, tanto mais e prova- 
vel que uma pessoa esteja disposta a vender. 

Assim como a quantidade de entradas que as pessoas es¬ 
tao dispostas a comprar depende do prego que sao obriga- 
das a pagar, a quantidade que as pessoas estao dispostas a 
vender, a quantidade ofertada, depende do prego pago por 
ela. (Note que essa e a oferta de entradas no mercado dc en¬ 


tradas de cambistas. O numero de lugares no estadio e o que 
e, independentemente do prego, mas essa nao e a quantida¬ 
de que nos interessa aqui.) 

A tabela de oferta e a curva de oferta 

A tabela na Figura 3-5 mostra como a quantidade de entra¬ 
das disponibilizadas varia com o prego, isto e, mostra uma 
tabela de oferta hipotetica de entradas para o ultimo jogo 
de Gretzky. 

Uma tabela de oferta funciona da mesma maneira que a 
tabela de demanda que se mostrou na Figura 3-1. Neste 
caso, a tabela mostra a quantidade de entradas para a tem- 
porada dejogos que os assinantes que ja compraram entra¬ 
das estao dispostos a vender a diferentes pregos. Ao prego 
de $100 somente 2.000 pessoas estao dispostas a oferecer 
suas entradas. A $150, mais algumas pessoas decidem que 
vale a pena sacrificar o jogo a fim de ter mais dinheiro para 
outras coisas, aumentando a quantidade de entradas dispo- 
niveis para 5.000. A $200, a quantidade de entradas oferta¬ 
da aumenta para 7.000, e assim por diante. 

Da mesma maneira que a tabela de demanda pode ser re- 
presentada graficamente por uma curva de demanda, tam- 
bem a tabela de oferta pode ser representada por uma curva 
de oferta, como se mostra na Figura 3-5. Cada ponto na 
curva representa numeros da tabela. 

Suponhamos que o prego de oferta dos cambistas aumen- 
te de $200 para $250. Podemos ver na Figura 3-5 que a 
quantidade de entradas vendidas a eles aumenta de 7.000 
para 8.000. Esta e uma situagao normal para uma curva de 
oferta, refletindo a proposigao geral de que pregos mais altos 
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levam a uma quantidade ofertada maior. Assim como as cur- 
vas de demanda em geral sao inclinadas para baixo, as 
curvas de oferta normalmente sao inclinadas para cima: 
quanto mais alto o prego sendo proposto, tanto mais entra- 
das para o hoquei as pessoas estao dispostas a disponibilizar 
- e tanto mais de qualquer bem elas estao dispostas a vender. 

Deslocamentos da curva de oferta 

Quando foi anunciada a aposentadoria de Gretzky, o efeito 
imediato foi o de que as pessoas que ja tinham entradas 
para o jogo de 15 de abril ficaram menos dispostas a vender 
essas entradas aos cambistas a qualquer prego dado. Assim, 
a quantidade de entradas oferecidas a qualquer prego dado 
caiu: o numero de entradas que as pessoas estavam dispos¬ 
tas a vender a $350 caiu, o numero das que elas estavam 
dispostas a vender a $300 caiu, e assim por diante. A Figura 
3-6 mostra como ilustrar esse evento atraves de uma tabela 
de oferta e de uma curva de oferta para entradas. 

A tabela na Figura 3-6 mostra duas tabelas de oferta: a 
tabela de antes do anuncio e igual a da Figura 3-5. A pri- 
meira tabela de oferta mostra a oferta de entradas de cam¬ 
bistas antes de ser anunciada a aposentadoria de Gretzky. 
E, assim como uma mudanga nas tabelas de demanda leva a 
um deslocamento nas curvas de demanda, uma mudanga 
nas tabelas de oferta leva a um deslocamento da curva de 
oferta, ou seja, uma mudanga na quantidade ofertada a 
qualquer prego dado. Isso se mostra na Figura 3-6 pelo des¬ 
locamento da curva de oferta de antes do anuncio, 5 h para 
sua nova posigao depois do anuncio, S 2 ■ Note que 5, se si- 
tua a esquerda de S,, refletindo o fato de que a quantidade 
ofertada declinou a qualquer prego dado, na esteira do 
anuncio de Gretzky. 
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Como ja se viu na analise da demanda, e crucial distinguir 
entre tais deslocamentos da curva de oferta e movimentos ao 
longo da curva de oferta, ou seja, mudangas na quantidade 
ofertada que resultam de mudangas no prego. Podemos ver 
essa diferenga na Figura 3-7. O movimento do ponto A para o 
ponto B e um movimento ao longo da curva de oferta: a quan¬ 
tidade ofertada cai ao longo de 5, devido a uma queda no pre- 
go. Aqui uma queda de prego de $250 para $200 leva a uma 
queda na quantidade ofertada de 9.000 para 8.000 entradas. 
Mas a quantidade ofertada pode cair tambem quando o prego 
permanece o mesmo devido a um decrescimo na oferta - um 
deslocamento da curva de oferta para a esquerda. Isso se mos¬ 
tra na Figura 3-7 pelo deslocamento para a esquerda da curva 
de oferta de 5 X para S 2 . Mantendo constante o prego em $250, 
a quantidade ofertada cai de 9.000 entradas no ponto A em S x 
para 8.000 no ponto C em S 2 . 

Entendendo os deslocamentos na curva 
de oferta 

A Figura 3-8 ilustra as duas principals maneiras como as 
curvas de oferta podem se deslocar. Quando os economis- 
tas falam de “aumento na oferta”, eles estao se referindo a 
um deslocamento para a direita da curva de oferta: a qual¬ 
quer prego dado, as pessoas irao ofertar uma quantidade do 
bem maior do que antes. Isso se mostra na Figura 3-8 pelo 
deslocamento para a direita da curva de oferta original S, 
para S 2 . E quando os economistas falam sobre uma "redu- 
gao na oferta”, eles querem dizer que houve um desloca¬ 
mento para a esquerda da curva de oferta: a qualquer prego 
dado, as pessoas irao ofertar uma quantidade menor do 
bem do que antes. Isso esta representado na Figura 3-8 
pelo deslocamento para a esquerda de Sj para S 3 . 
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Movimento ao longo da curva de oferta versus 
deslocamento da curva de oferta 

A queda na quantidade ofertada quando passamos do 
ponto A para o ponto B reflete um movimento ao longo 
da curva de oferta: e o resultado de uma queda no prego 
do bem. A queda na quantidade ofertada quando 
passamos do ponto A ao ponto C reflete um deslocamento 
da curva de oferta: e o resultado de uma queda na 
quantidade ofertada a qualquer prego dado. 



Os economistas acreditam que deslocamentos nas cur- 
vas de oferta resultam principalmente de tres fatores (em- 
bora existam, como no caso da demanda, outras causas 
possiveis): 

» mudangas nos pregos dos insumos 
« mudangas na tecnologia 
« mudangas nas expectativas 

Mudan^a nos pregos dos insumos Para produzir 
um produto sao necessarios insumos. Por exemplo, para 
fazer sorvete de baunilha, e necessario ter favas de bauni- 
lha, creme, agucar, e assim por diante. (Na verdade, e pre- 
ciso ter apenas favas de baunilha para fazer um bom sorve¬ 
te de baunilha; ver “Economia em agao”, adiante.) Um in¬ 
sumo e qualquer bem usado para produzir outro bem. 


Insumos, do mesmo modo que o produto, tern pregos. E o 
aumento no prego de um insumo torna a produgao do 
bem final mais cara para aqueles que produzem e vendem 
o bem. Assim, os vendedores estarao menos dispostos a 
suprir o bem a qualquer prego dado, e a curva de oferta se 
deslocara para a esquerda. Por exemplo, as empresas jor- 
nalisticas compram grande quantidade de papel de im- 
prensa (o papel no qual se imprimem jornais). Quando o 
prego do papel de imprensa aumentou fortemente em 
1994-1995, a oferta de jornais caiu: varios jornais sairam 
de circulagao e novos empreendimentos editoriais foram 
cancelados. De modo similar, uma queda no prego de um 
insumo faz com que a produgao do bem final fique mais 
barata para os vendedores. Eles estarao mais dispostos a 
oferecer o bem a qualquer prego dado, e a curva de oferta 
se deslocara para a direita. 


Deslocamentos da curva de oferta 


Qualquer evento que aumenta a oferta desloca a curva de 
oferta para a direita, refletindo o aumento na quantidade 
ofertada a qualquer prego dado. Um evento que reduz a 
oferta desloca a curva de oferta para a esquerda, 
refletindo uma queda na quantidade ofertada a qualquer 
prego dado. 
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Mudan^as na tecnologia Quando os economistas fa- 
lam de tecnologia, eles nao estao necessariamente pensan- 
do em alta tecnologia, Eles se referem a maneira de trans- 
formar insumos em bens uteis. Nesse sentido, todo o com- 
plexo conjunto de atividades que transforma milho das fa¬ 
zendas de Iowa em flocos de milho para o seu cafe da ma- 
nha e tecnologia. Quando surge uma tecnologia melhor, 
reduzindo custos de produgao e permitindo que o produ- 
tor gaste menos insumos para produzir o mesmo produto, 
a oferta aumenta e a curva de oferta se desloca para a direi- 
ta. Por exemplo, uma variedade de milho mais resistente a 
pragas faz com que os fazendeiros estejam dispostos a ofe- 
recer mais milho a qualquer prego dado. 

Mudan^as nas expectativas Imagine que voce tivesse 
uma entrada para o jogo de 15 de abril mas nao podia ir. 
Voce queria vender a entrada a um cambista. Mas, se voce 
ouviu algum boato de que Gretzky estaria para se aposen- 
tar, saberia que a entrada logo ia ter um prego altissimo. 
Assim, voce adiaria a venda da entrada ate que a decisao da 
aposentadoria se tornasse publica. Isso ilustra como as ex¬ 
pectativas alteram a oferta: uma expectativa de que o prego 
do bem vai aumentar no futuro faz com que a oferta se re- 
duza hoje, mas uma expectativa de que o prego de um bem 
vai baixar no futuro faz com que a oferta aumente hoje. 

e ..cm n o m..i a. e m . a.g.a.Q . ... D 

Para baixo (e para cima) na fazenda 

Muitos patses adotaram politicas agrtcolas baseados na 
crenga, ou talvez na esperanga, de que os produtores nao 
responderiam a mudangas de pregos dos seus produtos. 
Mas eles descobriram, para seu espanto, que o prego na 
verdade importa. 

Paises avangados (inclusive os Estados Unidos) tenta- 
ram historicamente medidas legislativas para levar o prego 
para cima. (O Capitulo 4 descreve como esses pisos de pre¬ 
gos funcionam na pratica.) O que se pretendia era elevar a 
renda dos agricultores, nao era aumentar a produgao; mas 
a produgao mesmo assim subiu. Ate o momento em que os 
paises da Uniao Europeia comegaram a garantir pregos mi- 
nimos aos seus agricultores, nos anos 60, eles tinham uma 
produgao agricola limitada e importavam boa parte de seus 
alimentos. Mas, uma vez estabelecidos pregos de garantia, 
a produgao se expandiu rapidamente e os agricultores eu- 
ropeus comegaram a cultivar mais cereais e a produzir mais 
laticinios do que os consumidores queriam comprar. 

Em paises pobres, especialmente na Africa, os governos 
muitas vezes tentaram manter os pregos agricolas baixos. A 
estrategia tipica era a de exigir que os agricultores vendes- 
sem seus produtos a uma empresa estatal de abastecimen- 
to, que os revendia aos consumidores urbanos ou a compra- 
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dores externos. Um exemplo conhecido e o de Gana, que ja 
foi o maior exportador mundial de cacau, o principal ingre- 
diente do chocolate. Entre 1965 e 1980, os agricultores fo- 
ram obrigados a vender cacau a pregos que persistente- 
mente ficaram abaixo daqueles que a industria de chocola¬ 
te estava pagando em outros paises. O governo de Gana es- 
perava que a produgao de cacau fosse pouco afetada por 
essa politica e que ele poderia lucrar pagando prego baixo e 
vendendo a prego alto. De fato, a produgao caiu rapida¬ 
mente. Em 1980, a participagao de Gana no mercado mun¬ 
dial tinha caido para 12%, enquanto outros exportadores 
de cacau que nao seguiram a mesma politica, inclusive vizi- 
nhos africanos, continuamente aumentaram suas vendas. 

Hoje em dia, a Europa esta tentando reformar sua politica 
agricola, e a maioria dos paises em desenvolvimento abando- 
nou a tentativa de manter baixos os pregos agricolas. Parece 
que os governos finalmente aprenderam que, no fim das con- 
tas, curvas de oferta de fato se inclinam para cima. 



A tabela de oferta mostra como a quantidade ofertada de- 
pende do prego. A relagao entre as duas se ilustra pela curva 
de oferta. 

\ ' Curvas de oferta normalmente tem inclinagao para cima: a 
; um prego mais alto as pessoas estao dispostas a oferecer : 
maior quantidade de um bem. I 

> Uma mudanga no prego tem como conseqiiencia um movi- 
mento ao longo da curva de oferta e uma mudanga na quanti¬ 
dade ofertada. 

> Como na demanda, quando os economistas falam de aumen- 
to ou redugao da oferta eles se referem a deslocamentos da 
curva de oferta e nao a mudangas na quantidade ofertada. 
Um aumento na oferta e um deslocamento para a direita: a 
quantidade ofertada aumenta para qualquer prego dado. 
Uma redugao na oferta e um deslocamento para a esquerda: 
a quantidade ofertada cai para todos os pregos dados. 

Os tres principals fatores que podem deslocar a curva de 
oferta sao: (1) mudangas nos pregos de insumos, (2) tecno- 
! logia e (3) expectativas. 



1. Em cada um dos eventos enumerados a seguir, expLique se ele 
representa (i) um deslocamento da curva de oferta ou (ii) um 
movimento ao longo da curva de oferta: 

a. Um numero maior de proprietaries poe seus imoveis a venda 
quando o mercado imobiliario esquenta e ha um aumento 
nos pregos dos imoveis. 

b. Muitos produtores de morangos abrem barracas temporarias 
na beira da estrada no periodo de colheita ainda que nor¬ 
malmente os pregos sejam baixos nessa epoca. 

c. Imediatamente depois do inicio do ano escolar, as cadeias 
de lanchonetes nos Estados Unidos precisam aumentar os 
salarios para atrair empregados. 
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d. Muitos trabalhadores da construgao civil se mudam tempo- 
rariamente para areas atingidas por furacoes, atraidos por 
salarios mais altos (que sao o prego do trabalho). 

e. Desde que novas tecnologias tornaram possivel construir 
navios maiores para cruzeiros, cuja manutengao por pessoa 
e mais barata, as linhas de cruzeiros do Caribe oferecem 
mais cabinas que antes, e a pregos mais baixos. 

As respostas estao no fim do livro. 

OFERTA, DEMANDA E EQUILIBRIO 

Cobrimos os tres primeiros elementos essenciais do mode- 
lo de oferta e demanda: a curva de oferta, a curva de deman- 
da e o conjunto de fatores que deslocam cada curva. O pas- 
so seguinte sera o de reunir esses elementos para mostrar 
que podem ser usados para prever o prego a que efetiva- 
rnente um bem sera comprado e vendido. 

O que determina o prego a que um bem e comprado ou 
vendido? No Capitulo 1, aprendemos o principio geral de 
que os mcrcados sc movem para o equilibria, uma situagao 
em que nenhum individuo ficaria em situagao rnelhor 
caso decidisse por uma agao diferente. No caso de um 
mercado competitive, temos de ser mais especificos: um 
mercado competitive esta em equilibrio quando o prego 
se move para um nivel em que a quantidade demandada 
de um bem e igual a quantidade ofertada desse bem. A 
esse prego, nenhum vendedor individual poderia melho- 
rar sua situagao oferecendo vender uma quantidade maior 
ou menor daquele bem, e nenhum comprador individual 
poderia melhorar sua situagao propondo comprar mais 
ou menos desse bem. 

O prego que iguala a quantidade ofertada e a quantida¬ 
de demandada e o prego de equilibrio; a quantidade com- 
prada e vendida a esse prego e a quantidade de equilibrio. 
O prego de equilibrio e conhecido tambem como prego 
que ajusta o mercado: e o prego que ''ajusta o mercado” 
ao garantir que cada comprador disposto a pagar aquele 
prego encontra um vendedor disposto a vender aquele 
prego e vice-versa. 

Note que a partir de agora nao varnos mais nos ater a in¬ 
termediaries, como os cambistas, mas varnos tratar direta- 
mente de prego e quantidade de mercado. Por que? Porque 
a fungao de um intermediario e reunir compradores e ven- 
dedores para comerciar. Mas o que faz compradores e ven- 
dedores comerciarem na verdade nao e o intermediario, e 
sim o prego sobre o qual eles se poem de acordo, o prego de 
equilibrio. Indo mais a fundo e examinando como o prego 
funciona em um mercado, pode-se supor, sem margem de 
duvida, que os intermediaries estao fazendo seu servigo e 
podemos deixa-los como pano de fundo. 

Como, entao, encontramos o prego e a quantidade de 
equilibrio? 



VENDIDO E TAMBEM COMPRADO? 

Estivemos falando de um prego pelo qual o bem e comprado e 
tambem vendido, como se os dois fossem a mesma coisa. Nao 
deveriamos distinguir entre o prego recebido pelo vendedor e 
aquele pago pelo comprador? Em principio, sim; mas e conveniente 
■ sacrificar um pouco de realismo no interesse da simplicidade e 
deixar de lado a diferenga entre pregos recebidos pelos vendedores 
e aqueles pagos pelos compradores. Na realidade, as pessoas que 
vendem entradas para o jogo de hoquei aos cambistas, ainda que 
algumas vezes recebam pregos altos, geralmente recebem menos 
do que aquilo que eventualmente pagarao os compradores das 
entradas. Nao ha misterio nisso: a diferenga e como o cambista ou 
qualquer outro "intermediario" (alguem que faz com que se 
encontrem compradores e vendedores) ganha a vida. Mas, em 
muitos mercados, a diferenga entre o prego de compra e o de 
venda e bem pequena. Por isso, nao e tao irrealista pensar no 
prego pago pelos compradores como sendo o mesmo que o prego 
recebido pelos vendedores. E e isso que varnos supor no resto 
deste capitulo. 

Encontrando o prego e a quantidade 
de equilibrio 

A maneira mais facil de determinar o prego e a quantidade 
de equilibrio em um mercado e colocar a curva de oferta e a 
curva de demanda no mesmo diagrama. Como a curva de 
oferta mostra a quantidade ofertada a qualquer prego dado 
e a curva de demanda mostra a quantidade demandada a 
qualquer prego dado, o prego pelo qual as duas curvas se 
cruzam e o prego de equilibrio, ou seja. o prego em que a 
quantidade ofertada e igual a quantidade demandada. 

A Figura 3-9 combina a curva de demanda da Figura 3-1 
e a curva de oferta da Figura 3-5. A intcrsccdo delas se da no 
ponto E, que e o equilibrio desse mercado; isto e. $250 e o 
prego de equilibrio, e 8.000 entradas e a quantidade de 
equilibrio. 

Queremos confirmar que o ponto E se ajusta a nossa de- 
finigao de equilibrio. Ao prego de $250 por entrada, 8.000 
proprietaries de entradas estao dispostos a revender suas 
entradas, e 8.000 pessoas que nao tern entrada estao dis- 
postas a compra-las. Assim, ao prego de $250, a quantidade 
de entradas ofertada e igual a quantidade demandada. Note 
que, a qualquer outro prego, o mercado nao estaria ajusta- 
do, isto e, nem todo comprador conseguiria encontrar um 
vendedor disposto a vender ou vice-versa. Em outras pala- 
vras, se o prego fosse mais que $250, a quantidade ofertada 
excederia a quantidade demandada; se o prego fosse menos 
que $250, a quantidade demandada excederia a quantidade 
ofertada. 

O modelo de oferta e demanda, portanto, preve que da- 
das as curvas de demanda e de oferta mostradas na Figura 
3-9, 8.000 entradas mudariam de dono a um prego de $250 
cada. 
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Equilibrio de mercado 

0 equilibrio de mercado ocorre no ponto £, a 
intersegao entre a curva de oferta e a curva de demanda. 
Em equilibrio, a quantidade demandada e igual a 
quantidade ofertada. Nesse mercado, o prego de 
equilibrio e $250 e a quantidade de equilibrio e 8.000 
entradas. 


Mas como podemos ter certeza de que o mercado chega- 
ra ao prego de equilibrio? Comegamos respondendo a tres 
questoes simples: 

1. Por que todas as vendas e compras em um mercado 
ocorrem ao mesmo prego? 

2. Por que o prego de mercado cai se estiver acirna do 
prego de equilibrio? 

3. Por que o prego de mercado sobe se estiver abaixo do 
prego de equilibrio? 

Por que todas as vendas e compras 
em um mercado se dao ao mesmo pre^o? 

Ha alguns mercados em que um mesmo bem pode ser vcn- 
dido a varios pregos, dependendo de quern vende e de 
quern compra. Por exemplo, voce ja comprou uma letn- 
branga numa loja para turistas e depois viu o mesmo item 
sendo vendido em outra parte (as vezes ate mesmo ao lado) 
por um prego rnais baixo? Como os turistas nao sabem 
quais as lojas que oferecem a melhor barganha e nao tern 
tempo para ficar fazendo muitas comparagoes, os vendedo- 
res em areas turisticas podem cobrar pregos diferentes pelo 
mesmo produto. 

Mas em qualquer mercado em que tanto vendedores 
quanto compradores estiveram presentes por algum tem¬ 
po, vendas e compras tendern a convergir para um prego 
em geral uniforme, de modo que vale falar do prego de mer¬ 
cado. E facil ver por que. Suponha que um vendedor tenha 
pedido a um comprador potencial um prego nitidamente 
acima do que o comprador sabia que outras pessoas esta- 
vam pagando. O comprador claramente ficaria em situagao 
melhor se fosse comprar em outra parte, a nao ser que o 



Quantidade 
de equilibria 


vendedor estivesse disposto a fazer uma oferta melhor. Do 
mesmo modo, um vendedor nao vai querer vender por um 
prego muito inferior ao que sabe que a maioria dos com¬ 
pradores esta pagando; ele estara em situagao melhor espe- 
rando por um cliente mais razoavel. Assim, em qualquer 
mercado bem estabelecido, em funcionamento, todos os 
vendedores e todos os compradores pagam aproximada- 
mente o mesmo prego. Isso e o que denominamos prego de 
mercado. 

Por que o pre^o de mercado cai se ele esta 
acima do pre^o de equilibrio? 

Suponha que as curvas de oferta e de demanda sejam as 
mostradas na Figura 3-9, mas que o prego de mercado esta 
acima do equilibrio de $250; digamos que ele esta a $350. 
Essa situagao e ilustrada na Figura 3-10. Por que o prego 
nao pode ficar la? 

Como mostra a figura, ao prego de $350 haveria mais 
entradas disponiveis do que os fas de hoquei teriam inte- 
resse em comprar: 8.800 comparados com 5.000. A dife- 
renga de 3.800 e o excedente, tambem conhecido como ex- 
cedente de oferta , de entradas a $350. 

Esse excedente significa que ha alguns vendedores 
que ficam frustrados: nao conseguem encontrar alguem 
que queira comprar o que querem vender. Assim, o exce¬ 
dente fornece incentivo para aqueles 3.800 vendedores 
potenciais para que oferegam um prego mais baixo a fim 
de atrair negocios de outros vendedores. Oferece tam¬ 
bem um incentivo para compradores potenciais para que 
tratem de barganhar oferecendo um prego mais baixo. 
Os vendedores que rejeitarem o prego mais baixo nao 
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Prego acima de seu nivel de equilibrio 
cria excedente 


0 prego de mercado de $350 e superior ao prego de 
equilibrio de $250. Isso cria um excedente: a $350 por 
entrada, os vendedores gostariam de vender 8.800 
entradas, mas os fas estariam dispostos a comprar 
somente 5.000, de modo que haveria um excedente de 
3.800 entradas. Esse excedente pressiona o prego para 
baixo, ate chegar ao prego de equilibrio de $250. 


Prego 



demandada ofertada 


conseguirao encontrar compradores, e o resultado des¬ 
ses cortes no prego sera o de pressionar para baixo o pre- 
go prevalecente ate que chegue ao prego de equilibrio. 
Assim, o prego de um bem cai sempre que ha um exce¬ 
dente, isto e, sempre que o prego esteja acima do nivel de 
equilibrio. 

Por que o prego de mercado aumenta se ete 
esta abaixo do prego de equilibrio? 

Suponha agora que o prego esteja abaixo do nivel de equili¬ 
brio, isto e, a $150 por entrada, corno se mostra na Figura 
3-11. Nesse caso, a quantidade demandada (15.000 entra¬ 
das) excede a quantidade ofertada (5.000 entradas), o que 



Prego abaixo do seu nivel de equilibrio 
cria escassez 


0 prego de mercado de $150 esta abaixo do prego de 
equilibrio de $250. Isso cria uma escassez: os fas querem 
comprar 15.000 entradas, mas somente 5.000 estao a 
venda, de modo que ha uma escassez de 10.000 entradas. 
Essa escassez pressionara o prego para cima, ate que ele 
chegue ao prego de equilibrio de $250. 


implica que ha 10.000 compradores potenciais que nao 
conseguem encontrar entradas: ha uma escassez, tambem 
conhecida como demanda cm excesso, de 10.000 entradas. 

Quando ha escassez, ha pessoas que querem comprar 
entradas, mas nao conseguem encontrar vendedores dis¬ 
postos a vender ao prego corrente. Nessa situagao, ou os 
compradores propoem pagar mais que o prego que pre- 
valece ou os vendedores percebem que podem cobrar um 
prego mais alto. Seja como for, o resultado e pressionar 
para cima o prego prevalecente. Esse tipo de “leilao dos 
pregos” acontece sempre que ha escassez, e havera escas¬ 
sez sempre que o prego estiver abaixo do nivel de equili¬ 
brio. Assim, o prego sempre subira se estiver abaixo do 
nivel de equilibrio. 



ofertada demandada 
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0 uso do equilfbrio para descrever mercados 

Vimos que um mercado tende a ter um unico prego, que o 
prego de mercado cai se esta acima do nivel de equillbrio e 
sobe se esta abaixo desse m'vel. Assim, o prego de mercado 
sempre se move rumo ao prego de equillbrio, o prego pelo 
qual nao ha nem excedente nem escassez. 

Uma histdria de peixes 

No equillbrio de mercado, supoe-se que acontece algo no- 
tavel: todo mundo que quer vender um bem encontra com¬ 
prador, e todo mundo que quer comprar um bem encontra 
vendedor. E uma bela teoria. Mas e realista? 

Em Nova York, a resposta pode ser vista todo dia, logo 
antes do raiar do sol, no farnoso mercado de peixe de Fulton, 
que opera desde 1835 (embora tenha rnudado do lugar ori¬ 
ginal na rua Fulton). Ali, toda madrugada, os Pescadores 
trazem seu peixe e negociam o prego com donos de restau- 
rante, peixarias e com varios intermediaries e corretores. 

Os interesses sao grandes. Se os donos de restaurante 
nao tiverem peixe fresco no menu, vao perder clientes, e 
assim e importante que os compradores potenciais encon- 
trem vendedores dispostos a vender. Para os Pescadores, e 
rnais importante ainda completar uma venda, pois peixe 
nao-vendido perde muito, se nao todo, valor. Mas o merca¬ 
do chega a um equillbrio: praticamente todo comprador 
potencial encontra um vendedor e vice-versa. A razao e que 
todo dia o prego de cada tipo de peixe rapidamente conver¬ 
ge para um nivel que equilibra a quantidade ofertada e a 
quantidade demandada. 

A tendencia dos mercados a chegar ao equillbrio nao e 
simplesmente especulagao teorica. Pode-se ve-la (e chei- 
ra-la) toda madrugada. 


tecera com o prego de equillbrio em conseqiiencia disso? 

a. 1997 foi um ano excelente para os vinhedos da California, 
que produziram uma colheita recorde. 

b. Depois de um furacao, os hoteis da Florida verificam que 
muitas pessoas cancelam suas ferias, deixando-os com quar¬ 
tos vazios. 

c. Quando ha nevascas fortes, muitas pessoas querem comprar 
removedores de neve de segunda mao nas lojas de ferragem 
locais. 

As respostas estao no fim do livro. 


MU DANYAS NA OFERTA E NA DEMANDA 

Pode ser que Wayne Gretzky anunciar que ia se aposentar 
tenha sido uma surpresa, mas o conseqtiente aumento no 
prego das entradas dos cambistas para o jogo de abril nao 
foi nenhuma surpresa. De repente, o numero de pessoas 
que queriam comprar entradas a qualquer prego dado au- 
mentou, isto e, aumentou a demanda. Ao mesmo tempo, 
como todos que ja tinham entradas queriam ver o ultimo 
jogo de Gretzky, eles se tornaram menos dispostos a ven- 
de-las, isto e, houve uma redugao na oferta. 

Neste caso, houve um evento que deslocou tanto a curva 
de oferta quanto a curva de demanda. Muitas vezes, no en- 
lanto, acontece algo que desloca apenas uma das curvas. 
Por exemplo, uma geada na Florida reduz a oferta de laran- 
jas, mas nao muda a demanda. Um relatorio medico dizen- 
do que ovos fazem mal a saude reduz a demanda de ovos, 
mas nao atinge a oferta. Ou seja, muitas vezes ha eventos 
que deslocam a curva de oferta ou a curva de demanda, mas 
nao ambas. Por conseguinte, convem examinar o que acon¬ 
tece em cada caso. 

Vimos que, quando uma curva se desloca, prego e quan¬ 
tidade de equillbrio mudam. Vamos nos concentrar na 
analise de como o deslocamento de uma curva altera o pre- 
go e a quantidade de equillbrio. 




0 prego em um mercado competitive se move para o prego de 
equilfbrio, ou prego que ajusta o mercado, pelo qual a quan¬ 
tidade ofertada e igual a quantidade demandada. Esta e a 
quantidade de equilfbrio. 

Todas as vendas e compras em um mercado ocorrem ao mes¬ 
mo prego. Se o prego esta acima do nivel de equilibrio, ha 
um excedente que pressiona o prego para baixo. Se o prego 
esta abaixo do nivel de equilibrio, ha escassez, o que pres¬ 
siona o prego para cima. 


, ft':.. cv:.;? .7.--■rfiiAW 

1. Nas tres situagoes seguintes o mercado inicialmente esta em 
equilibrio. Depois de cada evento descrito a seguir havera exce¬ 
dente ou escassez ao prego de equiLibrio original? 0 que acon- 


0 que acontece quando a curva de demanda 
se desloca 

Cafe e cha sao substitutes. Se o prego do cha sobe, a de¬ 
manda de cafe aumenta. Se o prego do cha cai, a demanda 
de cafe cai. Mas como o prego do cha afeta o mercado de 
cafe? 

A Figura 3-12 mostra o efeito de um aumento no prego ; 
do cha sobre o mercado de cafe. O aumento de prego do ; 
cha aumenta a demanda de cafe. O ponto Ej mostra o equi- ! 
librio correspondente a curva de demanda original, sendo ; 
P 1 o prego de equillbrio e a quantidade de equilibrio 
comprada e vendida. 

Um aumento na demanda e indicado por um desloca- ; 
mento da curva de demanda para a direita, de Dj para D 2 . Ao 
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prego de mercado original P L , esse mercado nao esta mais 
em equilibrio: ocorre uma escassez porque a quantidade de- 
mandada excede a quantidade ofertada. Assim, o prego do 
cafe aumenta e gera um aumento na quantidade ofertada, 
um movimento para cima ao longo da curva de oferta. Um 
novo equilibrio se estabelece no ponto E 2 , com o prego de 
equilibrio mais alto P 2 , e uma quantidade de equilibrio 
maior Q 2 . Essa seqiiencia de eventos reflete um princlpio ge- 
ral: quando a demanda de um bem aumenta, tanto o prego de 
equilibrio quanto a quantidade de equilibrio sobem. 

E o que aconteceria no caso inverso, uma queda no pre- 
go do cha? Uma queda no prego do cha reduz a demanda de 
cafe, deslocando a curva de demanda para a esquerda. Ao 
prego original, ocorre um excedente, pois a quantidade 
ofertada excede a quantidade demandada. O prego cai e leva 
a uma redugao na quantidade ofertada, com prego de equi¬ 
librio mais baixo e quantidade de equilibrio mais baixa. 
Isso ilustra outro princlpio geral: quando a demanda de um 
ban cai, tanto o preco de equilibrio quanto a quantidade de 
equilibria do ban caem. 

Resumo de como um mercado responde a uma mudan- 
ga na demanda: um aumento na demanda leva a um aumento 
tanto no preco de equilibrio quanto na quantidade dc equili¬ 
bria. Uma rcducao na demanda leva a Lima queda tanto no 
preco de equilibrio quanto na quantidade de equilibrio. 

0 que acontece quando a curva de oferta 
se desloca 

No mundo real, e um pouco mais facil prever mudangas na 
oferta do que na demanda. Fatores flsicos que afetam a oferta, 
como a disponibilidade de insumos, sao mais faceis de captar 
que gostos instaveis que afetam a demanda. Ainda assim, na 


Equilibrio e deslocamentos da curva 
de demanda 


0 equilibrio original no mercado de cafe e £ 1( na 
intersegao da curva de oferta com a curva de demanda 
original D 1 . Um aumento no prego do cha, um substitute, 
desloca a curva de demanda para a direita, para 0 2 . 
Ocorre escassez ao prego original P v de modo que tanto 
o prego quanto a quantidade ofertada aumentam - um 
movimento ao longo da curva de oferta. Um novo 
equilibrio e alcangado em E z , com o prego de equilibrio 
P 2 mais alto, e a quantidade de equilibrio Q 2 mais alta. 
Quando a demanda de um bem aumenta, tanto o preco de 
equilibrio quanto a quantidade de equilibrio do bem 
aumentam. 


oferta, bem como na demanda, o que realmente conhecemos 
sao os efeitos de deslocamentos na curva de oferta. 

Um exemplo espetacular de uma mudanga de tecno- 
logia que aumentou a oferta ocorreu na industria de se- 
micondutores, os chips, que sao o coragao dos computa- 
dores, dos videogames e de muitos outros aparelhos. No 
inlcio dos anos 70, os engenheiros aprenderam a usar 
um processo conhecido como fotolitografia para colocar 
componentes eletronicos microscopicos em um chip de 
sillcio. Um progresso subseqtiente nessa tecnica permi- 
tiu colocar cada vez mais componentes em cada chip. A 
Figura 3-13 mostra o efeito dessa inovagao no mercado 
de chips. A curva de demanda nao muda. O equilibrio 
original e E 2 , o ponto de intersegao entre a curva de ofer¬ 
ta original S 2 e a curva de demanda, com prego de equili¬ 
brio Pj e quantidade de equilibrio Q], Por causa da mu¬ 
danga tecnoldgica, a oferta aumenta, e S, se desloca para 
a direita, para St. Ao prego original Pj, existe agora um 
excedente de chips, e o mercado nao esta mais em equili¬ 
brio. O excedente causa uma queda no prego e um au¬ 
mento na quantidade demandada, um movimento para 
baixo ao longo da curva de demanda. O novo equilibrio 
se da em E 2 , com prego de equilibrio P 2 e quantidade de 
equilibrio Q 2 . No novo equilibrio E 2 , o prego e mais bai¬ 
xo e a quantidade de equilibrio mais alta que antes. Isso 
pode ser expresso como um princlpio geral: um aumento 
na oferta leva a uma queda no preco de equilibrio e a um au¬ 
mento na quantidade de equilibria. 

O que acontece com um mercado quando a oferta cai? 
Uma queda na oferta leva a um deslocamento para a es¬ 
querda da curva de oferta. Ao prego original, existe agora 
uma escassez. Como resultado disso, o prego de equili¬ 
brio sobre e a quantidade demandada cai. Isso descreve a 



A quantidade 
aumenta 
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Equilibrio e deslocamentos da curva 
de oferta 


0 equilibrio original no mercado de chips de silicio e 
E., na intersegao da curva de demanda com a curva de 
oferta original S v Depois que uma mudanga 
tecnologica aumenta a oferta de chips, a curva de 
oferta se desloca para a direita, para 5 2 . Um excedente 
ocorre ao prego original P v de modo que o prego cai e 
a quantidade demandada sobe - um movimento ao 
longo da curva de demanda. Um novo equilibrio e 
alcangado em f 2 , com um prego de equilibrio mais 
baixo P 2 e uma quantidade de equilibrio mais alta 0 2 . 
Quando a oferta de um bem aumenta, o prego de 
equilibrio do bem cai e a quantidade de equilibrio 
aumenta. 



seqiiencia de eventos no mercado de papel para jornal 
em 1994-1995 que analisamos anteriormente: uma que- 
da na oferta de papel de imprensa levou a um aumento 
no prego e ao fechamento de muitos jornais. Podemos 
formular um princlpio geral: uma queda na oferta leva a 
um aumento no prego de equilibrio e a uma queda na quan¬ 
tidade de equilibrio. 

Resumo de como um mercado responde a uma mudan¬ 
ga na oferta: um aumento na oferta leva a uma queda no prego 
de equilibrio e a um aumento na quantidade de equilibrio. 
Uma redugao na oferta leva a um aumento no prego de equili¬ 
brio e a uma queda na quantidade de equilibrio. 



QUE CURVA E ESSA, ENTAO? 

Quando o prego de algum bem muda, em geral podemos dizer que 
; isso reflete uma modificagao, seja na oferta, seja na demanda. 

Mas e facil ficar confuso sobre qual delas sera. Um indicio que 
ajuda e a diregao da mudanga na quantidade. Se a quantidade 
, vendida muda na mesma diregao que o prego - por exemplo, se 
tanto o prego quanto a quantidade sobem isso sugere que foi a 
; curva de demanda que se deslocou. Se o prego e a quantidade se 
movem em diregoes opostas, e provavel que a causa seja um 
deslocamento na curva de oferta. 

Deslocamentos simultaneos na oferta 
e na demanda 

Finalmente, algumas vezes acontece que eventos deslo- 
quem ambas as curvas, a de demanda e a de oferta. De fato, 
este capltulo comegou com o exemplo de um deslocamen¬ 
to simultaneo. O anuncio de Wayne Gretzky de que pre- 
tendia se aposentar aumentou a demanda de entradas dos 


cambistas, pois mais pessoas queriam ve-lo jogar uma ulti¬ 
ma vez. Mas isso tambem reduziu a oferta, porque aqueles 
que ja tinham entradas passaram a ter menos disposigao de 
passa-las adiante. 

A Figura 3-14 ilustra o que aconteceu. Em ambos os pai- 
neis, mostra-se um aumento na demanda, isto e. um deslo¬ 
camento para a direita da curva de demanda de D, para D 2 . 
Note que o deslocamento para a direita no painel (a) e rela- 
tivamente maior que o do painel (b). Ambos os paineis 
mostram uma queda na oferta, isto e, um deslocamento 
para a esquerda da curva de oferta, de S ] para S 2 . Note que 
o deslocamento para a esquerda no painel (b) e relativa- 
mente maior que o do painel (a). 

Em ambos os casos, o prego de equilibrio sobe, de P L 
para P 2 , a medida que o equilibrio se move de Ej para E 2 . 
Mas o que acontece com a quantidade de equilibrio, a 
quantidade de entradas dos cambistas comprada e vendi¬ 
da? No painel (a), o aumento na demanda e grande em re¬ 
lagao a queda na oferta, e como resultado a quantidade de 
equilibrio aumenta. No painel (b), a queda de oferta e 
grande em relagao ao aumento na demanda, e o resultado 
e que a quantidade de equilibrio cai. Isto e, quando a de¬ 
manda aumenta e a oferta cai, a quantidade de fato com¬ 
prada ou vendida pode baixar ou subir, dependendo de 
quanto se deslocaram as curvas de demanda e de oferta. 

Em geral, quando oferta e demanda se deslocam em dire¬ 
goes opostas, podemos prever que o resultado final se dara 
sobre a quantidade comprada e vendida. O que podemos di¬ 
zer e que uma curva que se desloca desproporcionalmente 
em relagao a outra curva tera um efeito desproporcional¬ 
mente maior sobre a quantidade comprada e vendida. Dito 
isso, podemos fazer a seguinte previsao quanto ao resultado 
de deslocamentos de curvas de oferta e de demanda em dire¬ 
goes opostas: 
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Deslocamentos simultaneos das curvas de demanda e de oferta 


(a) Urn resultado possivel: (b) Outro resultado possivel: 

prego sobe, quantidade sobe pre?o sobe, quantidade cai 




No painel (a) ha um destocamento simultaneo da curva de 
demanda para a direita e da curva de oferta para a esquerda 
Aqui o aumento na demanda e relativamente maior que a 
queda na oferta, e assim sobem tanto o prego de equilibrio 
quanto a quantidade de equilibrio. 


No painel (b) ha um deslocamento simultaneo da curva 
de demanda para a direita e da curva de oferta para a 
esquerda. Aqui a queda na oferta e relativamente maior 
que o aumento na demanda, e assim o prego de equiLibrio 
sobe e a quantidade de equilibrio cai. 


Quando a demanda aumenta e a oferta cai, o prego au- 
menta, mas a mudanga de quantidade e ambigua. 
Quando a demanda cai e a oferta aumenta, o prego cai, 
mas a mudanga de quantidade e ambigua. 

Mas suponhamos que as curva de demanda e de oferta 
se desloquem na mesma diregao. Poderemos prever com 
seguranga as mudangas de prego e de quantidade? Nessa si- 
tuagao. a mudanga na quantidade coinprada e vendida 
pode ser prevista, mas a mudanga de prego e ambigua. Os 
dois resultados possiveis quando as curvas de oferta e de 
demanda se deslocam na mesma diregao sao os seguintes (e 
podem ser verificados): 

Quando tanto a demanda quanto a oferta aumentam, a 
quantidade aumenta, mas a mudanga no prego e ambigua. 
* Quando tanto a demanda quanto a oferta caem, a quan¬ 
tidade cai, mas a mudanga no prego e ambigua. 


Baunilha pura fica chique 

A baunilha nao tern grande respeitabilidade. E um sabor 
tao comum que “baunilha pura” tornou-se nos Estados 


Unidos uma expressao generica para indicar um produto 
banal, sent qualquer sofisticagao. Mas, entre 2000 e 2003, a 
baunilha se tornou um produto chique, ao menos a julgar 
pelo prego no supermercado. O prego de uma garrafinha de 
extralo de baunilha aumentou de $5 para $15. O prego da 
baunilha no atacado aumentou 400%. 

A causa do salto no prego foi o mau tempo, nao nos 
Estados Unidos, mas no Oceano Indico. A maior parte 
da baunilha do mundo vent de Madagascar, uma ilha na 
costa sudeste da Africa. Um ciclone muito forte atingiu 
aquele pais em 2000, e uma combinaqao de clima mais 
frio que o normal e chuva excessiva impediu a recupe- 
ragao. 

O elevado prego da baunilha levou a uma queda na 
quantidade dentandada: o consumo mundial de baunilha 
caiu 35% entre 2000 e 2003. Os consumidores nao para- 
ram de comer produtos com sabor de baunilha; em vez dis- 
so, mudaram, muitas vezes sem perceber, para sorvete e 
outros produtos que tinham corno ingrediente baunilha 
sintetica, um subproduto da produgao de polpa de madeira 
e de petroleo. 

Note que nunca houve escassez de baunilha: sempre 
se podia encontra-la, desde que se quisesse pagar o pre- 
go. Ou seja, o mercado de baunilha permaneceu em equi¬ 
librio. 
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j PARA MENTES CURIOSAS 

i OFERTA, DEMANDA E SUBSTANCIAS CONTROLADAS 


0 grande filme de discussao de um tema 
no ano 2000 foi Traffic, um panorama do 
trafico de drogas. 0 filme se baseava 
vagamente em uma minisserie britanica 
de 1989, Traffik. Apesar de um intervalo 
de onze anos, a situagao basica, em que 
o trafico de drogas floresce apesar das 
leis que supostamente existem para 
evita-lo, nao mudou. A chamada guerra 
as drogas por parte dos encarregados 
de apticar a lei nao so nao teve sucesso 
em eliminar o comercio de drogas 
ilicitas como, segundo a maioria das 
avaliagoes, nem sequer conseguiu 
grande resultado em materia de redugao 
do consumo. 

0 fracasso da guerra as drogas tern 
precedentes historicos: durante a 
chamada Proibigao, nos Estados Unidos, 
de 1920 a 1933, a venda e o consumo 
de alcool eram ilegais. Mas, apesar 
disso, bebidas alcoolicas, produzidas 
e distribuidas por traficantes ou 
contrabandistas, continuaram 
amplamente disponiveis. Na verdade, 
em 1929, o consumo per capita de 
bebidas alcoolicas era superior ao que 
fora uma decada antes. Como e hoje 
com as drogas, a produgao e a 
distribuigao da substancia banida 
tornaram-se um grande empreendimento 
que floresceu, a despeito de sua 
ilegalidade. 

Por que e tao dificil eliminar os 
mercados de alcool e de drogas? 

Pense na guerra as drogas como uma 
politica que desloca a curva de oferta, 
mas faz pouco para deslocar a curva de 
demanda. 

Embora o uso de drogas como a 
cocaina seja ilegal, assim como ja foi 
ilegal o consumo de bebidas alcoolicas, 
na pratica a guerra as drogas tern como 
foco principalmente os fornecedores. Em 
conseqiiencia, o custo de oferecer drogas 
inclui o risco de ser pego e enviado para 
a cadeia, e ate o de ser condenado a 
morte. Isso sem duvida reduz a 
quantidade de drogas oferecidas a 
qualquer prego, de fato deslocando a 
curva de oferta de drogas para a 
esquerda. Na Figura 3-15, isso e 


mostrado como um deslocamento na 
curva de oferta de S, para 5,. Se a guerra 
as drogas nao teve efeito sobre o prego 
das drogas, e o prego permaneceu em P,, 
esse deslocamento para a esquerda 
refletiria uma redugao na quantidade de 
drogas ofertada igual em magnitude ao 
deslocamento da oferta para a 
esquerda. 

Mas, como vimos, quando a curva de 
oferta para um bem se desloca para a 
esquerda, o efeito e aumentar o prego de 
mercado desse bem. Na Figura 3-15, o 
efeito da guerra as drogas seria mover o 
equilibrio de £, para £, e aumentar o 
prego das drogas de P, para P 2 , um 
movimento ao longo da curva de 
demanda. Como o prego de mercado 
sobe, o declinio efetivo na quantidade 
ofertada de drogas e inferior ao declinio 
na quantidade que teria sido ofertada ao 
prego original. 

A razao por que a proibigao foi tao 
ineficaz e que, a medida que o prego de 
mercado do alcool subiu, os 
consumidores reduziram apenas 
ligeiramente seu consumo, mas os pregos 


mais altos foram suficientes para induzir 
muitos fornecedores potenciais a assumir 
o risco de cadeia. Ainda que a proibigao 
tenha elevado o prego do alcool, pouco 
fez para reduzir o consumo. Infelizmente, 
o mesmo parece ser verdade quanto a 
atual politica de drogas. Essa politica 
aumenta o prego das drogas para aqueles 
que as usam, mas pouco faz para 
desencorajar o consumo. Enquanto isso, 
os pregos mais altos sao suficientes para 
induzir os fornecedores de drogas, apesar 
das penalidades. 

Qual e a solugao? Alguns 
argumentam que a politica deveria 
mudar o foco para o lado da demanda - 
mais educagao antidrogas, mais 
aconselhamento, e assim por diante. 

Caso essas politicas funcionem, 
deslocarao a demanda para a esquerda. 
Outros argumentam que as drogas, 
assim como o alcool, deveriam ser 
legalizadas, e ao mesmo tempo 
tributadas pesadamente. Enquanto o 
debate continua, a guerra as drogas 
tambem continua. 


Efeitos da guerra 
as drogas 


A guerra as drogas desloca a 
curva de oferta para a 
esquerda. Contudo, podemos 
ver, pela comparagao do 
equilibrio original E j com o 
novo equilibrio E z , que a 
redugao efetiva na quantidade 
ofertada de drogas e muito 
menor que o deslocamento da 
curva de oferta. 0 prego de 
equilibrio aumenta de Pj para 
P 2 - um movimento ao longo da 
curva de demanda. Isso leva os 
fornecedores a suprir drogas a 
despeito dos riscos. 
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Mudangas no prego e na quantidade de equilibrio em um 
mercado resultam de deslocamentos na curva de oferta, na 
curva de demanda ou em ambas. 

> Um aumento na demanda, ou seja, o deslocamento da curva 
de demanda para a direita, aumenta tanto o prego de equili¬ 
brio quanto a quantidade de equilibrio. Uma queda na de¬ 
manda, ou seja, o deslocamento da curva de demanda para a 
esquerda, pressiona para baixo tanto o prego de equilibrio 
quanto a quantidade de equilibrio. 

> Um aumento na oferta pressiona para baixo o prego de equi¬ 
librio, mas aumenta a quantidade de equilibrio. Uma queda 
na oferta aumenta o prego de equilibrio, mas reduz a quanti¬ 
dade de equilibrio. 

Muitas vezes, as flutuagoes em mercados envolvem um des¬ 
locamento simultaneo da curva de oferta e da curva de de¬ 
manda. Quando se deslocam na mesma diregao, a mudanga 
na quantidade e previsivel, mas a mudanga no prego nao e. 
Quando elas se movem em diregoes opostas, a mudanga no 
prego e previsivel, mas a mudanga na quantidade nao e. 
Quando ocorre o deslocamento simultaneo da curva de de¬ 
manda e da curva de oferta, a curva que se desloca uma dis- 
tancia maior tern efeito mais forte sobre a mudanga no pre- 
(o e na quantidade. 



1. Em cada um dos exemplos seguintes determine (i) qual e o mer¬ 
cado em questao, (ii) se ocorreu um deslocamento da demanda 
ou da oferta, qual a diregao do deslocamento e o que esse des¬ 
locamento provocou, e (iii) o efeito do deslocamento sobre o 
prego de equilibrio e a quantidade de equilibrio. 

a. Quando o prego da gasolina caiu nos Estados Unidos durante 
os anos 90, muitas pessoas compraram carros maiores. 

b. A medida que a inovagao tecnologica reduziu o custo de re- 
ciclar papel usado, papel novo reciclado tern sido usado com 
mais frequencia. 

c. A medida que a TV a cabo tern mais filmes mais baratos, os 
cinemas local's tern mais lugares vazios. 

2. Periodicamente, um fabricante de chips para computadores 
como a Intel introduz um novo tipo mais rapido que o ante¬ 
rior. Em resposta a isso, a demanda por computadores que 
usam o tipo mais antigo de chips diminui, a medida que os 
consumidores adiam as compras esperando pela chegada do 
equipamento com o novo tipo. Simultaneamente, os fabri- 
cantes de computadores aumentam sua produgao de compu¬ 
tadores com os chips mais antigos, a fim de acabar com seus 
estoques desse material. 

Trace dois diagramas do mercado de computadores com o 
chip mais antigo: (a) um em que a quantidade de equilibrio 
cai em resposta a esses eventos e (b) um em que a quantida¬ 
de de equilibrio aumenta. 0 que acontece com o prego de 
equilibrio em cada diagrama? 

As respostas estao no fim do livro. 


MERCADOS COMPETITIVOS E OUTROS 0 

No inlcio deste capitulo, definimos o que e um mercado 
competitive e explicamos a estrutura da oferta e da demanda 
em um modelo de mercados competitivos. Mas haviamos 
adiado a questao de saber por que importa se o mercado e ou 
nao competitivo. Agora, que vimos como funciona o modelo 
de oferta e demanda, podemos dar uma explicagao. 

Para compreender por que os mercados competitivos sao 
diferentes de outros mercados, compare os problemas com 
que se defrontam dois individuos: um produtor de trigo que 
precisa decidir se deve cultivar mais trigo e o presidente de 
uma grande companhia de aluminio (por exemplo, a Alcoa) 
que precisa decidir se deve produzir mais aluminio. 

Para o produtor de trigo, a questao e simplesmente se o 
trigo pode ser vendido a um prego suficientemente alto para 
justificar o custo de produgao extra. O fazendeiro nao preci¬ 
sa se preocupar em saber se a sua produgao de trigo aumen- 
tada vai afetar o prego do trigo que ja pretendia cultivar. Isso 
porque o mercado de trigo e competitivo. Ha milhares de 
produtores de trigo, e a decisao de um unico produtor nao 
tera maior impacto sobre o prego de mercado. 

Para o executivo da Alcoa, a questao nao e tao simples, 
porque o mercado de aluminio nao e competitivo. Ha ape- 
nas alguns poucos grandes participantes, inclusive a Alcoa, 
e cada um deles tern consciencia de que suas agoes tim, sim, 
um impacto significativo sobre o prego de mercado. Isso 
torna muito mais complexas as decisoes que os produtores 
tern de tomar. A Alcoa nao pode decidir se vai ou nao pro¬ 
duzir mais aluminio simplesmente perguntando se o pro- 
duto adicional vai vender por mais do que o seu custo de 
fabricaqao. A companhia tern de perguntar tambem se pro¬ 
duzir mais aluminio nao podera pressionar para baixo o 
prego de mercado e reduzir seu lucro. 

Quando um mercado e competitivo, os individuos po- 
dem basear decisoes em analises menos complexas do que 
aquelas usadas em mercados nao-competitivos. Isso signi- 
fica, por sua vez, que para os economistas e mais facil cons- 
truir um modelo de mercado competitivo do que de um 
mercado nao-competitivo. 

Mas isso nao significa que a analise economica nao te- 
nha nada a dizer sobre mercados nao-competitivos. Ao 
contrario, os economistas podern oferecer percepgoes mui¬ 
to importantes sobre o funcionamento de outros tipos de 
mercado. Mas essas percepgoes exigent outros modelos. 
No proximo capitulo, vamos nos concentrar em entender 
os mercados competitivos, a partir do modelo muito util 
que acabamos de desenvolver: oferta e demanda. 


• UM OLHAR ADIANTE • 


Acabamos de desenvolver um modelo que explica como os 
mercados chegam a pregos e por que os mercados “funcio- 
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nam”, no sentido de que os compradores quase sempre 
conseguem encontrar vendedores e vice-versa. Mas esse 
modelo bem que merece mais esclarecimentos. 

Nada demonstra um principio tao bem como o que 
acontece quando as pessoas tentam desafia-lo. E os gover- 
nos, com bastante frequencia, tentam desafiar os prindpios 
da oferta e da demanda. No proximo capitulo vamos exa- 
minar o que acontece quando eles o fazem - a vinganga do 
mercado. 


RESUMO >>>>>>>>>>>>>>>> 


1. O modelo de oferta e demanda ilustra como funciona um 
mercado competitivo, um que tem muitos compradores e 
vendedores. 

2. A tabela de demanda rnostra a quantidade demandada a 

cada prego e se representa graficamente por uma curva de 
demanda. A lei de demanda diz que as curvas de demanda se 
inclinam para baixo. 

3. TJm movimento ao longo da curva de demanda ocorre quan¬ 
do o prego muda e provoca uma mudanga na quantidade de¬ 
mandada. Quando os economistas falam de aumento ou que- 
da na demanda, eles se referem a deslocamentos na curva de 
demanda - uma mudanga na quantidade demandada a qual- 
quer prego dado. Um aumento na demanda provoca um des- 
locamento da curva de demanda para a direita. Uma redugao 
na demanda causa um deslocamento para a esquerda. 

4. Ha quatro fatores principals que deslocam a curva de demanda: 

- Mudanga nos pregos de bens relacionados, tais como 
substitutes ou complementos 

Mudanga na renda. quando a renda sobe, a demanda por 
bens normals aumenta, e a demanda por bens inferiores 
diminui 

* Mudanga nos gostos 
Mudanga nas expectativas 

5. A tabela de oferta rnostra a quantidade ofertada a cada prego 
e e representada graficamente por uma curva de oferta. As 
curvas de oferta normalmente se inclinam para cirna. 

6. Um movimento ao longo da curva de oferta ocorre quando o 
prego muda e provoca uma mudanga na quantidade ofertada. 
Quando os economistas falam de aumento ou redugao da 
oferta, eles se referem a deslocamentos da curva de oferta - 
uma mudanga na quantidade ofertada a qualquer prego dado. 
Um aumento na oferta causa um deslocamento da curva de 
oferta para a direita. Uma redugao na oferta causa um deslo¬ 
camento para a esquerda. 

7. Ha tres fatores principals que deslocam a curva de oferta: 

* Mudanga no prego de insumos 
s Mudanga na tecnologia 

* Mudanga nas expectativas 

8. O modelo de oferta e demanda se baseia no principio de que o 
prego em um mercado se move para o prego de equilibrio ou 
prego que ajusta o mercado - o prego pelo qual a quantidade 
demandada e igual a quantidade ofertada. Essa quantidade e a 
quantidade de equilibrio. Quando o prego esta acima do nivel 
que ajusta o mercado, ha um excedente que pressiona o prego 


para baixo. Quando o prego esta abaixo do prego que ajusta o 
mercado, ha uma escassez que pressiona o prego para cima. 

9. Um aumento na demanda aumenta tanto o prego de equili¬ 
brio quanto a quantidade de equilibrio. Uma queda na de¬ 
manda tem um efeito oposto. Um aumento na oferta reduz o 
prego de equilibrio e aumenta a quantidade de equilibrio. 
Uma queda na oferta tem o efeito oposto. 

10. Deslocamentos na curva de demanda e na curva de oferta po- 
dem ocorrer simultaneamente. Quando elas se deslocam em 
diregoes opostas, a mudanga no prego e previsivel, mas a mu¬ 
danga na quantidade nao e. Quando elas se deslocam na mes- 
ma diregao, a mudanga na quantidade e previsivel, mas a mu¬ 
danga no prego nao e. Em geral, a curva que se desloca por 
maior distancia tem um efeito maior nas mudangas de prego 
e de quantidade. 
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t PROBLEMAS > > > > 

>>>>>>>>>> 


1. Uma pesquisa indicou que o sorvete de chocolate e o favorito 
dos americanos. Para cada um dos itens seguintes indique os 
possiveis efeitos sobre a demanda e/ou oferta e sobre o prego 
e a quantidade de equilibrio do sorvete de chocolate. 

a. Uma seca severa no Centro-Oeste faz com que os pecua- 
ristas reduzam em um tergo o numero de vacas leiteiras 
no seu plantel. Esses pecuaristas fornecem o creme usado 
na fabricagao do sorvete de chocolate. 

b. Um novo relatorio da Associagao Medica Americana re¬ 
vela que chocolate de fato faz bem a saude. 

c. A descoberta de baunilha sintetica mais barata reduz o 
prego do sorvete de creme. 

d. Nova tecnologia para misturar e congelar sorvete reduz o 
custo de produzir sorvete de chocolate. 

2. Em um diagrama de oferta e demanda, trace um deslocamen¬ 
to da demanda de hamburguer na sua cidade, devido aos se¬ 
guintes eventos. Em cada caso, mostre o efeito sobre o prego 
e a quantidade de equilibrio. 

a. Aumentou o prego dos pasteis. 

b. Todos os vendedores de hamburguer aumentaram o pre- 
go das batatas fritas. 
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c. Ha uma queda de renda na cidade. Suponha que o 
hamburguer seja um bem normal para a maioria das 
pessoas. 

d. Ha uma queda de renda na cidade. Suponha que o 
hamburguer seja um bem inferior para a maioria das 
pessoas. 

e. A carrocinha de cachorro-quente reduziu o prego. 

3. O mercado de muitos bens muda de forma previsivel de acor- 
do com a epoca do ano, em resposta a eventos tais como feria- 
dos, ferias, mudangas estacionais de produgao, e assim por 
diante. Usando oferta e demanda, explique a mudanga de 
prego em cada um dos casos a seguir. Note que a oferta e a de¬ 
manda podem se deslocar simultaneamente. 

a. O prego da lagosta normalmente cai no pico da estagao do 
verao, apesar de as pessoas preferirem comer lagosta no 
verao, mais que em qualquer outra epoca do ano. 

b. O prego das arvores de Natal e mais baixo depois do Natal 
e menos arvores sao vendidas. 

c. O prego de uma passagem de ida e volta a Paris pela Air 
France cai mais de $200 depois que terminam as ferias es- 
colares em setembro, e isso acontece apesar de, em geral, 
piorar o clima, o que aumenta o custo de operar voos para 
Paris e, portanto, a Air France reduz o numero de voos 
para Paris a qualquer prego dado. 

4. Mostre em um diagrama o efeito sobre a curva de demanda, a 
curva de oferta, o prego de equilibria e a quantidade de equi- 
librio em cada um dos eventos seguintes. 

a. O mercado de jornais na sua cidade. 

Caso 1: Os salarios dos jornalistas sobem. 

Caso 2: Ha eventos de grande sensagao na cidade, que sao 
noticiados nos jornais. 

b. O mercado de camisetas de algodao de um clube popular. 
Caso 1: O clube popular ganha o campeonato. 

Caso 2: O prego do algodao aumenta. 

c. O mercado de paozinho. 

Caso 1: As pessoas percebem que pao engorda. 

Caso 2: As pessoas tern menos tempo para preparar seu 
cafe da manha. 

d. O mercado do livro de economia de Krugman e Wells. 
Caso 1: Seu professor diz que e um livro obrigatorio para 
todos os seus estudantes. 

Caso 2: O custo de impressao de livros-texto baixa pelo 
uso de papel sintetico. 

5. Suponha que a tabela de oferta de lagosta do Maine seja a se- 
guinte: 

S 

Prego da lagosta Quantidade de lagosta 

* (por libra) orfetada (libras) 

| 

I $25 

1 20 

15 
10 
5 


800 

700 

600 

500 


Suponha que as lagostas do Maine possam ser vendidas ape- 
nas nos Estados Unidos. A tabela de demanda dos Estados 
Unidos para lagostas do Maine e a seguinte 



Quantidade de lagosta 
demandada (libras) 

200 

400 

600 

800 

1.000 


a. Trace uma curva de demanda e uma curva de oferta para 
lagostas do Maine. Qual e o prego e a quantidade de equi- 
librio para lagostas? 

Suponha agora que as lagostas do Maine possam ser vendidas 
na Franga. A tabela da demanda francesa por lagostas do Mai¬ 
ne e a seguinte: 

| 

Prego da lagosta Quantidade de lagosta 

(por tibra) demandada (libras) 


$25 

20 


I 

: 


15 

10 


| 


5 


100 

300 

500 

700 

900 


b. Qual e a tabela de demanda de lagostas do Maine agora 
que os consumidores franceses tambem podem com- 
pra-las? Trace um diagrama de oferta e de demanda que 
ilustre o novo prego e a quantidade de equilibrio para la¬ 
gostas. O que acontecera com o prego pelo qual os Pesca¬ 
dores podem vender lagosta? O que acontecera com o 
prego pago pelos consumidores nos Estados Unidos? O 
que acontecera com a quantidade consumida pelos con¬ 
sumidores nos Estados Unidos? 

6. Descubra os erros de raciocinio nas afirmagoes seguintes, pres- 
tando atengao a distingao entre deslocamento das curvas de ofer¬ 
ta e de demanda e movimentos ao longo delas. Trace um diagra¬ 
ma para mostrar o que de fato acontece em cada situagao. 

a. “Uma inovagao tecnologica que reduz o custo de produgao 
de um bem, a primeira vista, parece trazer uma queda de 
prego desse bem para o consumidor. Mas uma queda de pre- 
go aumenta a demanda do bem, e demanda mais elevada 
faz com que o prego suba. No fim das contas, nao e certo, 
portanto, que uma inovagao de fato reduzira o prego.” 

b. “Um estudo mostrando que comer um dente de alho por 
dia pode ajudar a prevenir doengas cardiacas leva muitos 
consumidores a procurar mais alho. Esse aumento na de¬ 
manda resulta em aumento do prego do alho. Os consu¬ 
midores, vendo que o prego do alho subiu, reduzem sua 
demanda, e isso faz cair a demanda de alho, bem como 
seu prego. Por conseguinte, o efeito final do estudo sobre 
o prego do alho e incerto.” 

7. Alguns pontos de uma curva de demanda para um bem nor¬ 
mal sao dados aqui: 


Prego 

Quantidade demandada 

$23 

70 

21 

90 

19 

110 

17 

130 
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Voce acha que o aumento na quantidade demandada (de 90 
para 110 na tabela) quando o prego cai (de 21 para 19) se 
deve a um aumento na renda dos consumidores? Explique 
brevemente por que sim ou por que nao. 

8. Aaron Hank e uma estrela do time de beisebol de Bay City. Ele 
esta perto de bater um recorde de jogadas da temporada e espe- 
ra-se que esse recorde seja batido no proximo jogo. Por isso, as 
entradas estao vendendo muito. Mas hoje foi anunciado que, 
devido a dores no joelho, ele na verdade nao participara do pro¬ 
ximo jogo. Suponha que aqueles que tem entradas para a tem¬ 
porada possam revende-las se assim quiserem. Use diagramas 
de oferta e demanda para explicar o seguinte: 

a. Mostre o caso em que esse anuncio resulta em prego e quan¬ 
tidade de equilibrio mais baixos que antes do anuncio. 

b. Mostre o caso em que esse anuncio resulta em um prego 
de equilibrio mais baixo e quantidade de equilibrio mais 
alta que antes do anuncio. 

c. O que faz acontecer o caso a ou o caso b. 

d. Suponha que um cambista tenha sabido secretamente, 
antes do jogo, que Hank nao jogaria no proximo jogo. O 
que voce acha que ele decidiu fazer? 

9. Na revista Rolling Slone, varios fas e astros do rock, inclusive 
Pearl Jam, estavam se queixando dos altos pregos das entradas 
para concertos. Um dos astros argumentou que ve-lo tocar 
simplesmente nao valia $75: “Ninguem deveria precisar pagar 
tanto por um concerto." Suponha que as entradas para ver esse 
astro tenham se esgotado em todo o pals ao prego de $75. 

a. Como voce avaliaria o argumento de que o prego das en¬ 
tradas esta alto demais? 

b. Suponha que devido ao protesto desse astro o prego das 
entradas baixe para $50. Em que sentido esse prego e bai¬ 
xo demais? Trace um diagrama usando curvas de oferta e 
de procura para apoiar seu argumento. 

c. Suponha que Pearl Jam de fato queira diminuir o prego 
das entradas. Como a banda controla a oferta dos seus 
servigos, o que voce recoinenda que eles fagam? Expli¬ 
que, usando um diagrama de oferta e demanda. 

d. Suponha que o ultimo CD da banda tenha sido um fracas- 
so total. Voce acha que eles ainda teriam de se preocupar 
com entradas caras demais? Por que sim ou por que nao? 
Trace um diagrama de oferta e demanda para apoiar sua 
argumentagao. 

e. Suponha que a banda tenha anunciado que esta sera sua 
ultima serie de apresentagoes. Quais efeitos voce acha 
que isso tera sobre a demanda e sobre o prego das entra¬ 
das? Ilustre com um diagrama de oferta e demanda. 

10. Os numeros a seguir representam as tabelas de demanda e de 
oferta anuais para caminhoes nos Estados Unidos. 



Quantidade de 

Quantidade de 

Pre?o do 

caminhoes 

caminhoes 

caminhao 

demandada (milhoes) 

ofertada (milhoes) 

$20,000 

20 

14 

25.000 

18 

15 

30.000 

16 

16 

35.000 

14 

17 

40.000 

12 

18 


a. Trace as curvas de demanda e de oferta usando esta tabe¬ 
la. Indique no seu diagrama o prego e a quantidade de 
equilibrio. 

b. Suponha que se descobriu que os pneus dos caminhoes 
tem defeito. O que voce espera que acontega no mercado 
de caminhoes? Mostre isso em seu diagrama. 

c. Suponha que o Departamento de Transportes dos Esta¬ 
dos Unidos imponha as manufaturas regulamentos que 
tem um custo alto e que isso as obriga a reduzir a oferta 
em um tergo, a qualquer prego dado. Calcule e construa a 
nova tabela de oferta e indique em seu diagrama o novo 
prego e a quantidade de equilibrio. 

11. Depois de varios anos de declinio, o mercado de guitarras 
acusticas feitas a mao esta voltando. Essas guitarras normal- 
mente sao feitas em pequenas oficinas que empregam uns 
poucos especialistas altamente qualificados. Avalie o impacto 
sobre o prego e a quantidade de equilibrio das guitarras acus¬ 
ticas em consequencia dos eventos seguintes. Em suas res- 
postas, indique qual curva ou quais curvas se deslocam e em 
qual diregao. 

a. Os ambientalistas conseguem proibir o uso do pau-rosa 
brasileiro nos Estados Unidos, forgando os fabricantes de 
guitarra a procurar outras madeiras mais caras. 

b. Um produtor externo faz uma reengenharia do processo 
de fazer guitarras e inunda o mercado com guitarras iden- 
ticas. 

c. A rmisica de guitarras acusticas feitas a mao volta a moda 
a rnedida que as audigncias cansam do som heavy metal e 
grunge. 

d. A economia entra em recessao e a renda media dos ameri- 
canos cai fortemente. 

12. Torcendo a demanda: Desenhe e explique a relagao de deman¬ 
da em cada uma das afirmagoes que se seguem. 

a. Eu jamais compraria um CD da Britney Spears! Nao que- 
ro nem de graga! 

b. Em geral, eu compro um pouco mais de cafe quando o 
prego cai, mas quando o prego chega a cair ate $2 por li¬ 
bra, compro o estoque todo do supermercado. 

c. Eu gasto mais em suco de laranja mesmo quando o prego 
aumenta. (Signifiea isto que estou violando a lei da de- 
manda?) 

d. Devido ao aumento da matrlcula, a maioria dos estudan- 
tes de uma faculdade fica com menos renda disponivel. 
Quase todos eles fazem suas refeigoes mais frequente- 
mente no cafe da faculdade e menos em restaurantes, ain¬ 
da que os pregos no cafe tambem tenham subido. (Aqui e 
preciso desenhar tanto a curva de demanda quando a cur¬ 
va de oferta para as refeigoes no cafe da faculdade.) 

13. Shakespeare e um dramaturgo em dificuldades na Londres 
do seculo XVI. A rnedida que o prego que ele recebe por pega 
de teatro aumenta, ele se dispoe a escrever mais pegas. Nas si- 
tuagoes que se seguem, use um diagrama para ilustrar como 
cada um dos eventos afeta o prego e a quantidade de equili¬ 
brio no mercado de pegas de Shakespeare. 

a. O dramaturgo Christopher Marlowe, principal rival de 
Shakespeare, e morto numa briga de bar. 

b. A peste bubonica, doenga infecciosa mortal, aparece em 
Londres. 
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c. Para celebrar a derrota da Armada Espanhola, a rainha 
Elizabeth declara varias semanas de festas, o que implica 
encomendar novas pegas de teatro. 

Na pequena cidade de Middling, a taxa de natalidade do¬ 
bra repentinamente. Depois de tres anos, a taxa de natali¬ 
dade volta ao normal. Use um diagrama para ilustrar o 
efeito desse evento sobre o seguinte: 

a. O mercado de uma hora de servigos de baba em Middling 
hoje. 

b. O mercado de uma hora de servigos de baba dentro de 14 
anos, depois que a taxa de natalidade voltou ao normal e 
quando as criangas que nasceram hoje estao em idade de 
poder trabalhar como baba. 

c. O mercado de uma hora de servigos de baba dentro de 30 
anos, quando as criangas nascidas hoje provavelmente 
estarao tendo seus proprios bebes. 

Use um diagrama para ilustrar como cada um dos eventos se- 

guintes afeta o prego e a quantidade de equilibrio de pizza. 

a. O prego do queijo mozarela aumenta. 

b. Ha muita publicidade sobre o quanto os hamburgueres 
fazem mal a saude. 

c. O prego do rnolho de tomate cai. 

d. A renda dos consumidores aumenta, e a pizza e um bem 
inferior. 

e. Os consumidores esperam que o prego da pizza va cair na 
semana que vem. 


16. Embora tenha sido um artista prolifico, Pablo Picasso pin- 
tou apenas 1.000 quadros no seu “Periodo Azul”. Picasso 
esta morto, e todos o seus trabalhos do Periodo Azul estao 
em museus e galerias particulares na Europa e nos Estados 
Unidos. 

a. Trace uma curva de oferta dos quadros de Picasso do 
Periodo Azul. Por que essa curva de oferta e diferente 
de outras? 

b. Dada a curva de oferta no item a, o prego de uma obra de 
Picasso do Periodo Azul dependera inteiramente de qual 
fator ou fatores? Trace um diagrama mostrando como e 
determinado o prego de equilibrio de uma tal obra. 

c. Suponha que um rico colecionador de arte decida que e 
essencial adquirir arte do Periodo Azul de Picasso para 
suas colegdes. Mostre o impacto disso sobre o mercado 
dessas pinturas. 

16. Trace as curvas apropriadas em cada um dos casos que se se- 
guem. Elas sao semelhantes ou nao as curvas que voce viu ate 
agora? Explique. 

a. A demanda de cirurgia de ponte safena, consideran- 
do que o governo paga o custo total para qualquer pa- 
ciente. 

b. A demanda por cirurgia plastica cosmetica eletiva, consi- 
derando que cada paciente paga ele mesmo o custo total. 

c. A oferta de pinturas de Rembrandt. 

d. A oferta de reprodugoes de pinturas de Rembrandt. 





»0 mercado bate de volta 


CIDADE GRANDE, I DEIAS NEM TANTO 


ova York e um lugar onde se j 
pode encontrar quase tudo, isto j 
e, quase tudo exceto um taxi j 
quando se precisa ou um aparta- j 
mento decente por um aluguel que se j 
possa pagar. Talvez voce pense que a ! 
notoria escassez de taxis e de aparta- 
mentos em Nova York seja o prego ine- 
vitavel de viver numa cidade grande. 
Contudo, ela e em grande medida o re- j 
sultado de politicas governamentais, j 
mais especificamente, politicas publi- | 
cas que de uma maneira ou de outra j 
tentaram prevalecer sobre as forgas de ! 
mercado da oferta e da demanda. 

I 

No capitulo anterior, aprendemos o j 
princlpio de que um mercado se move j 
para o equilibrio, que o prego de merca- j 
do aumenta ou diminui ate um nivel em 
que a quantidade de um bem que as pes- j 
soas estao dispostas a oferecer e igual a i 
quantidade que outras pessoas deman- ! 
dam. Mas, algumas vezes, os govemos j 
tentam desafiar esse principio. Quando ’ 
o fazem, o mercado bate de volta de for¬ 
ma previsivel. E a nossa capacidade de 
prever o que acontece quando os gover- 
nos tentam desafiar a oferta e a demanda j 
mostra a forga e a utilidade da propria j 
analise de oferta e demanda. 

A escassez de apartamentos e taxis ; 
em Nova York e um exemplo particular ' 
que ilumina o que acontece quando a lb- j 
gica do mercado e desafiada. A escassez j 
de moradias em Nova York e o resultado 
do controle de alugueis , uma lei que proi- 
be os locadores de aumentar os alugueis 
exceto quando recebem permissao espe- 


cifica. O controle de alugueis foi introdu- 
zido durante a Segunda Guerra Mundial 
para proteger os interesses dos inquili- 
nos e continua em vigor ate hoje. Muitas 
outras cidades americanas tiveram con¬ 
trole de alugueis em um momento ou 
outro, mas, com as notaveis excepoes de 
Nova York e de San Francisco, esses 
controles foram em grande medida eli- 
minados. De modo similar, a limitada 
oferta de taxis em Nova York e a conse- 
qviencia de um sistema de licengas intro- 
duzido nos anos 30. As licengas de taxi 
de Nova York sao conhecidas como “me- 
dalhoes”, e somente taxis com meda- 
lhoes tern permissao de pegar passagei- 
ros. Embora esse sistema pretendesse 
originalmente proteger os interesses tan- 
to de motoristas como de usuarios, ele 
gerou uma escassez de taxis na cidade. O 
numero de medalhoes permaneceu fixo 
entre 1937 em 1995, e somente algumas 
licengas adicionais foram emitidas desde 
entao. 

Neste capitulo, comegamos exami- 
nando o que acontece quando os gover- 
nos tentam controlar os pregos em um 
mercado competitive, mantendo o pre- 
go de mercado abaixo do seu nivel de 
equilibrio, um teto para pregos, como o 
controle de alugueis, ou, entao, acima 
do equilibrio, um piso para pregos. Em 
seguida, passamos a esquemas, tais 
como as licengas dos taxis de Nova 
York, que tentam determinar a quanti¬ 
dade comprada e vendida de um bem. 
E, finalmente, vamos considerar o efei- 
to de impostos sobre vendas e compras. 



Neste capitulo, 
voce aprendera: 

• 0 significado de controles de 
prego e controles de 
quantidade, dois tipos de 
intervengao governamental nos 
mercados. 

• Como os controles de prego e de 
quantidade criam problemas e 
tornam um mercado inefiriente. 

• Por que os economistas com 
frequencia manifestam profundo 
ceticismo em relagao a tentativas 
de intervengao nos mercados. 

• Quern ganha e quern perde com 
intervengoes no mercado, e por 
que elas sao usadas a despeito de 
seus bem conhecidos problemas. 

• 0 que e um imposto seletivo e 

por que seus efeitos sao similares 
a um controle de quantidade. 

• Por que a perda por peso morto 
de um imposto significa que o 
verdadeiro custo e maior que a 
quantidade da receita tributaria 
arrecadada com ele. 












ELSEVIER 


72 PARTE II OFERTA E DEMANDA 

POR QUE OS GOVERNOS CONTROLAM 
OS PREPS 

Aprendemos no Capitulo 3 que um mercado se move em 
diregao ao equillbrio, isto e, o prego de mercado se move 
ate o nivel em que a quantidade ofertada iguala a quantida- 
de demandada. Mas esse prego de equilibrio nao agrada ne- 
cessariamente aos compradores ou vendedores. 

Afinal de contas, os compradores sempre gostariam de 
pagar menos se pudessem e algumas vezes podem ter for¬ 
tes argumentos morais ou politicos em defesa de pagar 
pregos mais baixos. Por exemplo, o que acontece se o 
equillbrio entre oferta e demanda de apartamentos em 
uma grande cidade leva a alugueis que a media das pes- 
soas empregadas nao pode pagar? Nesse caso, o governo 
podera sofrer pressoes para impor limites ao que os loca- 
dores possam cobrar. 

Os vendedores, no entanto, sempre gostariam de obter 
mais dinheiro pelo que vendem. E algumas vezes tern argu¬ 
mentos morais ou politicos fortes em defesa de receber pre¬ 
gos mais altos. Por exemplo, considere o mercado de traba- 
lho. O prego do tempo de um trabalhador e o salario. E se o 
equillbrio entre oferta e demanda de trabalhadores nao- 
qualificados leva a salarios que estao abaixo do nivel de po- 
breza? Nesse caso, o governo sofrera pressoes para exigir 
que os empregadores paguem salarios que nao sejam infe- 
riores a algum mlnimo especificado. 

Em outras palavras, muitas vezes ha uma forte demanda 
polltica para que os governos intervenham nos mercados. 
Quando um governo intervem para regular os pregos, dize- 
mos que ele impoe controles de pregos. Esses controles tipi- 
camente tomam a forma de um limite superior, um teto para 
pregos, ou de um limite inferior, um piso para pregos. 

Infelizmente, nao e facil determinar ao mercado o que 
ele deve fazer. Como veremos, quando o governo tenta 
controlar pregos, seja controlar para baixo impondo um 
teto para os pregos ou para cima impondo um piso para 
pregos, ocorrem certos efeitos colaterais previslveis e desa- 
gradaveis. 

Mas aqui e preciso fazer um aviso importante: nossa 
analise neste capitulo considera apenas o que acontece 
quando os controles de pregos sao impostos em mercados 
competitivos, que, como se viu no Capitulo 3, sao merca¬ 
dos com muitos compradores e vendedores, nos quais ne- 
nhum comprador ou vendedor tern por si so qualquer in- 
fluencia sobre o prego. Quando os mercados nao sao com¬ 
petitivos, como em um monopolio, no qual ha um unico 
vendedor, os controles de pregos nao causam necessaria- 
mente problemas. Na pratica, contudo, os controles de pre¬ 
gos sao muitas vezes impostos em mercados competitivos, 
como o mercado de apartamentos de Nova York. E, assim, 
a analise deste capitulo se aplica a muitas situagoes do 
mundo real. 


TETOS PARA OS PREGOS 

Fora o controle de alugueis, nao ha muitos tetos para pre¬ 
gos nos Estados Unidos hoje em dia. Mas houve tempo em 
que eles eram mais comuns. Um teto para pregos se impoe 
tipicamente durante crises - guerras, mas colheitas, desas- 
tres naturais - porque tais eventos muitas vezes levam a au- 
mentos subitos de pregos, que prejudicam muitas pessoas, 
mas proporcionam ganhos elevados a uns poucos felizar- 
dos. O governo dos Estados Unidos impos tetos a muitos 
pregos durante a Segunda Guerra Mundial. A guerra au- 
mentou fortemente a demanda por materias-primas, tais 
como alumlnio e ago, e os controles de pregos impediram 
que aqueles com acesso a esses materiais tivessem enormes 
lucres. Controles de prego do petroleo foram impostos em 
1973, quando parecia que um embargo dos palses arabes 
exportadores de petroleo geraria enormes lucros para as 
companhias petrollferas americanas (ver “Economia em 
Agao”, mais adiante). Os controles de pregos foram impos¬ 
tos no mercado atacadista de eletricidade da California em 
2001, quando uma escassez estava criando grandes lucros 
para algumas companhias geradoras, mas causando um 
grande aumento na conta dos consumidores. 

O controle de alugueis em Nova York e, acreditem ou 
nao, um legado da Segunda Guerra Mundial. Foi imposto 
porque a guerra produziu um boom economico que au- 
mentou a demanda por apartamentos em um momento em 
que trabalhadores e materias-primas que poderiam ser usa- 
dos na construgao estavam sendo usados para ganhar a 
guerra. Embora a maioria dos controles de pregos tenha 
sido eliminada logo que a guerra terminou, os limites para 
os alugueis em Nova York foram mantidos e gradualmente 
estendidos a ediflcios que anteriormente nao estavam co- 
bertos, levando a algumas situagoes muito estranhas. 

E posslvel alugar um apartamento de um dormitorio 
em Manhattan rapidamente, se a pessoa quiser pagar uns 
$1,700 por mes e viver em uma area nao muito boa. Mas 
algumas pessoas pagam uma pequena parcela disso por 
apartamentos comparaveis, enquanto outras pagam prati- 
camente o mesmo por apartamentos muito maiores e me- 
lhores. 

Contudo, fora o fato de produzir bons negocios para al- 
guns locatarios, quais sao as consequencias mais amplas do 
sistema de controle de alugueis de Nova York? Para res¬ 
ponder a essa questao, passamos ao modelo que desenvol- 
vemos no Capitulo 3, o modelo de oferta e demanda. 

Modelo de um teto para pregos 

Para ver o que pode dar errado quando um governo impoe 
um teto para pregos em um mercado competitivo, conside¬ 
re a Figura 4-1, que mostra um modelo simplificado do 
mercado de apartamentos em Nova York. Para simplificar, 
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imaginamos que todos os apartamentos sao exatamente 
iguais e que, portanto, se alugariam pelo mesmo prego em 
um mercado nao-controlado. As tabelas de demanda e de ofer- 
ta aparecem na figura do lado direito; as curvas de deman¬ 
da e de oferta implicitas se mostram do lado esquerdo. A 
quantidade de apartamentos se mostra no eixo horizontal, 
e o aluguel mensal por apartamento, no eixo vertical. Po- 
de-se ver que em um mercado nao-regulado o equilibrio se 
daria no ponto E: dois milhoes de apartamentos seriam alu- 
gados a $1,000 por mes. 

Suponha agora que o governo estabelega um teto de pre¬ 
gos, um limite para os alugueis que fique abaixo do prego 
de equilibrio, digamos, nao mais que $800 por mes. 

A Figura 4-2 mostra o efeito de um teto para os pregos, 
representado pela linha em $800. Com o limite de aluguel 
estabelecido em $800, os locadores terao menos incentivos 
para oferecer apartamentos, de modo que eles nao estarao 
dispostos a oferecer tantos apartamentos quanto oferece- 
riam no nivel de equilibrio de $1,000. Eles escolheriam o 
ponto A na curva de oferta, oferecendo apenas 1,8 milhao 
de apartamentos para alugar, 200.000 a menos que em uma 
situagao de livre-mercado. Ao mesmo tempo, ao prego de 
$800, mais pessoas vao querer alugar apartamentos do que 
ao prego de equilibrio de $1,000. Como se mostra no ponto 
B da curva de demanda, a um aluguel mensal de $800, a 
quantidade de apartamentos demandada sobe para 2,2 mi¬ 
lhoes, 200.000 a mais que em uma situagao de livre-merca¬ 
do, e 400.000 a mais do que de fato disponiveis ao prego de 


$800. Assim, existe agora uma permanente escassez de mo- 
radias para alugar: a esse prego, ha mais 400.000 pessoas 
que querem alugar do que as que conseguem encontrar 
apartamento. 

Tetos de pregos sempre causam escassez? Nao. Caso um 
teto de prego seja fixado acima do prego de equilibrio, ele 
nao tera qualquer efeito. Suponha que o aluguel de equili¬ 
brio seja $1,000 por mes e que a prefeitura estabelega um 
limite de $1,200. O que importa? Nesse caso, o teto de pre- 
go nao sera observado. Na verdade, ele sera uma restrigao 
ao comportamento do mercado e nao tera efeito. 

Por que um teto para o prego causa 
ineficiencia 

A escassez de moradia que se mostra na Figura 4-2 nao e 
simplesmente desagradavel: como qualquer escassez indu- 
zida por controles de prego, ela pode causar prejuizos serios, 
pois leva a ineficiencia. Introduzimos o conceito de eficiencia 
no Capitulo 1, quando aprendemos que uma economia e efi- 
ciente quando nao ha maneira de melhorar a situagao de al- 
gumas pessoas sem piorar a de outras. Aprendemos tambem 
o principio basico de que uma economia de mercado, deixa- 
da sem interferencia, normalmente e eficiente. 

Um mercado ou uma economia se torna ineficiente quan¬ 
do ha oportunidades perdidas, maneiras em que a produgao 
ou o consumo poderia ser rearranjado de modo a melhorar a 
situagao de algumas pessoas sem piorar a de outras. 



0 mercado de apartamentos na ausencia de controles governamentais 



Quantidade de apartamentos (milhoes) 


Quantidade de apartamentos 


Aluguel mensal 

(milhoes) 

Quantidade 

Quantidade 

(por apartamento) 

demandada 

ofertada 

$1,400 

1,6 

2,4 

1.300 

1,7 

2,3 

1.200 

1,8 

2,2 

1.100 

1,9 

2,1 

1.000 

2,0 

2,0 

900 

2,1 

1,9 

800 

2,2 

1,8 

700 

2,3 

1,7 

600 

2,4 

1,6 


Sem intervengao governmental o mercado de aluguel de mercado de $1,000 por mes e dois milhoes de 

apartamentos alcanga o equilibrio no ponto E, com um apartamentos alugados. 
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O controle de alugueis, como todos os tetos de pregos, 
cria ineficiencia de pelo menos tres maneiras: na alocagao 
dos apartamentos aos locatarios, no tempo desperdigado 
na procura de apartamentos e na ma qualidade da manu- 
tengao dos apartamentos pelos locadores. Alem de inefi¬ 
ciencia, controles de pregos dao origem a comportamento 
ilegal, na medida em que as pessoas tentam burlar os con¬ 
troles. 

Alocagao ineficiente entre consumidores No caso 
mostrado na Figura 4-2, 2,2 milhoes de pessoas gostariam 
de alugar um apartamento a $800 por mes, mas somente 
1,8 milhao de apartamentos estao disponiveis. Desses 2,2 
milhoes procurando apartamento, alguns querem muito 
alugar e estao dispostos a pagar um prego mais alto para 
obter um. Outros tern uma necessidade menor e so se dis- 
poem a pagar um prego baixo, talvez porque tenham mora- 
dia alternativa. Uma alocagao eficiente de apartamentos re- 
fletiria essas diferengas: as pessoas que realmente querem 
um apartamento conseguem, e as pessoas que nao estao tao 
interessadas nao conseguem. Em uma distribuigao inefi¬ 
ciente de apartamentos ocorre o contrario: algumas pesso¬ 
as que nao estao particularmente ansiosas para achar um 
apartamento encontram um, mas outras que estao com 
grande urgencia nao conseguem achar um apartamento. E 
como, quando ha controle de alugueis, as pessoas geral- 
mente acham apartamentos por sorte ou por contatos pes- 
soais, o controle de alugueis geralmente leva a que os pou- 
cos apartamentos disponiveis tenham uma alocagao inefi¬ 
ciente entre os consumidores. 

Para perceber a ineficiencia envolvida, considere a situ¬ 
agao dos Lee, uma familia com criangas pequenas que nao 
tern moradia alternativa e que estaria disposta a pagar ate 


eip 

Efeitos de um teto de prego 

A linha horizontal escura represents o prego maximo 
imposto pelo governo para os alugueis, de $800 por mes. 
Esse teto reduz a quantidade de apartamentos ofertada 
para 1,8 milhao, o ponto A, e aumenta a quantidade 
demandada para 2,2 milhoes, o ponto B. Isso cria uma 
escassez persistente de 400.000 unidades: 400.000 
pessoas que querem apartamentos ao prego legal de 
$800, mas nao conseguem encontra-los. 


$ 1.500 por um apartamento, mas nao encontra um. Consi¬ 
dere tambem George, um aposentado que mora a maior 
parte do tempo na Florida, mas mesmo assim tern um apar¬ 
tamento alugado em Nova York para o qual se mudou 40 
anos atras. George paga $800 por mes por seu apartamen¬ 
to, mas se o aluguel fosse um pouco mais - digamos, $850 
- ele desistiria do apartamento e ficaria com seus filhos 
quando viesse a Nova York de visita. 

Essa alocagao de apartamentos entre George e a familia 
Lee representa uma oportunidade perdida. Existe uma ma- 
neira de melhorar a situagao da familia Lee e de George 
sem custo adicional. Os Lee ficariam felizes de pagar a 
George $1,200 para sublocar o apartamento dele, e ele ace- 
itaria contente, pois o apartamento nao vale mais que $850 
por mes para ele. George preferiria o dinheiro que a familia 
Lee quer dar pelo apartamento; os Lee preferem o aparta¬ 
mento ao dinheiro. Assim, ambos melhorariam de situagao 
com essa transagao, e nao haveria prejuizos para terceiros. 

Em geral, se as pessoas que realmente querem um apar¬ 
tamento pudessem aluga-lo daqueles que tern menos inte- 
resse em ficar nele, tanto quern consegue um apartamento 
quanto quem troca sua locagao por dinheiro ficaria em si¬ 
tuagao melhor. Contudo, sublocar e ilegal pelo controle de 
alugueis, porque ocorreria a pregos acima do teto. A sublo- 
cagao e ilegal, mas isso nao significa que nao acontega. De 
fato, existe em Nova York, mas nao em escala suficiente 
para desfazer os efeitos do controle de alugueis. Essa sublo- 
cagao ilegal e uma especie de atividade de mercado negro, 
que discutiremos um pouco adiante. 

DesperdlCIO de recursos Uma outra razao pela qual 
os tetos para pregos causam ineficiencia e que levam ao 
desperdicio de recursos. A segao “Economia em Agao”, 
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mais adiante, descreve a escassez de gasolina de 1979, 
quando milhoes de americanos gastavam horas toda sema- 
na esperando em filas nos postos de gasolina. O custo de 
oportunidade do tempo gasto na fila para comprar gasolina, 
ou seja, o salario nao-ganho, o lazer nao-aproveitado, cons- 
titui recursos desperdigados do ponto de vista dos consu- 
midores e da economia em seu conjunto. Por causa do con- 
trole de alugueis, os membros da familia Lee vao gastar seu 
tempo livre, durante varios meses, procurando apartamen- 
to, um tempo que prefeririam usar trabalhando ou com a 
familia. Isto e, ha um custo de oportunidade na prolongada 
busca por um apartamento pela familia Lee, o lazer ou a 
renda que eles deixam de ter. Se o mercado de apartamen- 
tos funcionasse livremente, os Lee rapidamente achariam 
apartamento ao aluguel de equilibrio de $1,000 e teriam 
tempo para ganhar mais dinheiro ou se divertir, um resul- 
tado que melhoraria a situagao deles sem piorar a de ou- 
tros. Mais uma vez, o controle de alugueis provoca uma 
perda de oportunidades. 

Baixa qualidade por ineficiencia Uma terceira for¬ 
ma em que um teto de pregos causa ineficiencia e fazendo 
com que os bens tenham baixa qualidade por ineficiencia. 

Consideremos, mais uma vez, o controle de alugueis. Os 
locadores nao tern incentivos para oferecer melhores con- 
digoes, porque nao podem aumentar os alugueis para co- 
brir os custos de manutengao, mas facilmente conseguem 
inquilinos. Em muitos casos, os inquilinos estariam dis- 
postos a pagar por melhorias, ate mais do que sua instala- 
gao custaria aos locadores - por exemplo, a renovagao de 
um sistema eletrico antigo que nao permite ter ar-condicio- 
nado ou computadores com seguranga suficiente. Mas qual- 
quer pagamento adicional por tais melhorias seria legal- 
mente considerado um aumento de aluguel, o que e proibi- 
do. Na verdade, apartamentos de aluguel controlado sao 
notoriamente mal conservados, raramente pintados, sujei- 
tos a problemas eletricos e de encanamento, algumas vezes 
ate perigosos para rnorar. Como disse um antigo adminis- 
trador de predios de Manhattan ao descrever seu trabalho: 
“Nos apartamentos nao-regulados, faziamos a maioria das 


coisas que os inquilinos pediam, mas nas unidades de alu¬ 
guel controlado faziamos exclusivamente o que a lei exigia. 
(...) Tinhamos um incentivo perverso para manter aqueles 
inquilinos infelizes. Com apartamentos regulados, o obje- 
tivo ultimo e tirar as pessoas do edificio.” 

Toda essa situagao e uma oportunidade perdida: alguns 
inquilinos gostariam de pagar por melhores condigoes, e os 
locadores gostariam de proporciona-las em troca de paga¬ 
mento. Mas essa troca ocorreria somente se o mercado pu- 
desse operar livremente. 

Mercados negros Isso nos leva ao ultimo aspecto do con¬ 
trole de pregos: o incentivo proporcionado a atividades ilegais, 
mais especificamente o surgimento de mercados negros. Ja 
mostramos um tipo de atividade de mercado negro: a sublo- 
cagao ilegal feita pelos inquilinos. Mas nao fica so nisso. E cla- 
ro que ha a tentagao de um locador dizer a um inquilino po¬ 
tential: “Olha, voce pode ter o apartamento se voce me fizer 
todo mes um pagamento extra em dinheiro por fora", e de o 
inquilino concordar, se for uma dessas pessoas que estaria 
disposta a pagar bem mais do que o aluguel maximo da lei. 

O que ha de errado com o mercado negro? Em geral, de- 
sobedecer a qualquer lei e ruim, pois isso encoraja o desres- 
peito pela lei em geral. Pior ainda, neste caso a atividade 
ilegal prejudica quern procura ser honesto. Se a familia Lee 
faz questao de obedecer a lei de controle de alugueis, mas 
outros que precisam de um apartamento menos que os Lee 
estao dispostos a subornar locadores, pode ser que os Lee 
nunca encontrem um apartamento. 

E, entao, por que ha tetos de pregos? 

Vimos tres resultados comuns dos tetos para pregos: 
s Escassez permanente do bem 

* Ineficiencia que nasce da escassez persistente na forma 
de alocagao ineficiente do bem entre os consumidores, 
recursos desperdigados na busca do bem e baixa quali- 
dade por ineficiencia no bem colocado a venda 
» Surgimento de atividade ilegal, de mercado negro 


PARA MENTES CURIOSAS j 

A ARISTOCRACIA DO CONTROLE DE ALUGUEIS j 


Uma das ironias do sistema de controle de 
alugueis de Nova York e que alguns dos 
maiores beneficiarios nao sao familias 
operarias que o sistema pretendia ajudar, 
mas sim inquilinos ricos cujas familias 
viveram decadas em apartamentos seletos, 
que hoje teriam alugueis altissimos. 


Um exemplo conhecido: o filme Hannah 
e suas irmas, de 1986, se passa na 
residencia real da atriz Mia Farrow, um 
apartamento espetacular de onze quartos 
com vista para o Central Park. Farrow 
"herdou" esse apartamento da sua mae, a 
atriz Maureen O'Sullivan. Alguns anos depois 


do lanqamento do filme, um estudo 
verificou que Farrow pagava ali menos 
que $2,300, o que seria mais ou menos 
o aluguel de um apartamento de dois 
quartos em uma localizagao muito 
menos atraente em um mercado 
nao-controlado. 

_ , --—— 4 || 
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Dadas essas consequencias desagradaveis, por que os 
governos ainda impoem algumas vezes tetos para os pre¬ 
gos? E por que, em especial, persiste o controle de alugueis 
em Nova York? 

Uma resposta e que, embora os tetos para pregos pos- 
sam ter efeitos adversos, eles beneficiam algumas pessoas. 
Na pratica, as regras de controle de alugueis em Nova York 
(que sao mais complexas do que o nosso modelo simples) 
prejudicam a maioria dos residentes, mas proporcionam a 
uma pequena minoria de inquilinos moradia muito mais 
barata do que eles obteriam em um mercado nao-regulado. 
E os que se beneficiam do controle tipicamente sao mais 
organizados e influentes que os prejudicados. 

Alem do mais, quando o teto para pregos vigora por lon- 
go tempo, os compradores podem nao ter ideia do que acon- 
teceria sem ele. Em nosso exemplo anterior, o aluguel em 
um mercado nao-controlado (Figura 4-1) seria apenas 25% 
superior ao do mercado controlado (Figura 4-2), $1,000 em 
vez de $800. Mas como os inquilinos vao saber? De fato, eles 
podem ter ouvido falar de transagoes no mercado negro a 
pregos muito mais altos, os Lee ou outra familia pagando a 
George $1,200 ou mais, e nao saberiam que esses pregos de 
mercado negro sao muito mais altos do que os pregos que 
prevaleceriam em um mercado totalmente livre. 

Uma ultima resposta e que funcionarios do governo 
muitas vezes nao entendem a analise de oferta e demanda! 
E um erro supor que politicas economicas no mundo real 
sao sempre sensatas e bem-informadas. 

&. c .o n o. w i a .. e m .. a . c ao . - - 0 

Escassez de petrdleo nos anos 70 

Em 1979, uma revolugao derrubou o governo do Ira, um 
dos maiores exportadores de petroleo do mundo. O caos 
politico no Ira desorganizou a produgao de petroleo, e a re- 
pentina queda da oferta mundial provocou uma elevagao 
de 300% no seu prego. 

Na maior parte do mundo, esse aumento de prego tornou 
a gasolina mais cara no posto, mas nao provocou escassez. 
Nos Estados Unidos, contudo, existia um teto para o prego 
da gasolina, que havia sido imposto seis anos antes, durante 
a crise de petroleo provocada pela guerra de 1973 entre ara- 
bes e israelenses. A principal razao desse controle de pregos 
foi evitar que os produtores de petroleo dos Estados Unidos 
tivessem enormes lucros em virtude das falhas na oferta. 

Como vimos no Capltulo 3, uma queda na oferta geral- 
mente aumenta os pregos. Mas, aqui, como o prego da ga¬ 
solina no posto nao podia subir, a redugao na oferta se ma- 
nifestou com uma escassez. Acontece que essa escassez se 
tornou muito pior por causa do panico: os motoristas, que 
nao sabiam quando conseguiriam gasolina, correram para 
os postos para encher o tanque, mesmo quando o tanque 


nao estava vazio. Isso produziu um salto temporario na de¬ 
manda e longas filas nos postos de gasolina. 

Por alguns meses, a escassez de gasolina dominou o cena- 
rio nacional. Foram desperdigadas horas em filas para gaso¬ 
lina. As familias cancelaram suas ferias por medo de ficar 
sem transporte. Por fim, uma produgao mais alta comegou a 
filtrar ate as refinarias, aumentando a oferta. E o fim do ve- 
rao, com menos viagens, reduziu a demanda. A conjungao 
desses fatores levou a uma queda no prego. 

O controle de prego da gasolina, agora desacreditado 
como politica, foi abolido em 1981. Mas o mercado nao- 
controlado de gasolina enfrentou um teste importante na 
primavera de 2000. As nagoes produtoras de petroleo res- 
tringiram sua produgao a fim de elevar os pregos e tiveram 
um sucesso inesperado, mais que dobrando os pregos mun- 
diais em alguns meses. Os pregos nos postos de gasolina 
deram um salto - muitas pessoas mudaram seus pianos de 
uso do automovel, e alguns se sentiram nitidamente mais 
pobres em conseqiiencia dos pregos mais altos. Enretanto, 
nao houve escassez, e a vida continuou nos Estados Unidos 
com perturbagao bem menor que aquela provocada pelos 
controles de prego nos anos 70. 

E interessante notar, contudo, que o choque do petroleo 
de 2000 causou severas perturbagoes em alguns paises eu- 
ropeus, porque motoristas de caminhao e agricultores, em 
protesto contra o aumento de prego dos combustiveis, blo- 
quearam suprimentos. Esse protesto foi uma ilustragao ex¬ 
trema das razoes pelas quais os governos algumas vezes 
tentam controlar os pregos apesar dos conhecidos proble- 
mas com esses controles! 



Controles de prego tomam a forma ou de um prego maximo 
legal, teto dos pregos, ou de um prego minimo legal, piso dos 
pregos. 

Um teto de pregos abaixo do prego de equilibrio benefida os 
compradores que conseguem comprar, mas causa efeitos adver¬ 
sos previsiveis, tais como escassez persistente, que leva a tres 
tipos de inefirienria: alocagao inefidente entre consumidores, 
recursos desperdigados e baixa quatidade por inefidenda. 

0s tetos para pregos tambem geram um mercado negro, a 
medida que compradores e vendedores tentam contornar a i 
restrigao de pregos. 


DIMENTO fH 


1. 0s donos das residencies perto do estadio da Universidade de 
Middletown costumavam alugar aos que vinham ao estadio es- 
pago para estacionar junto aos seus portoes, por $11. Um de- 
creto municipal fixou a taxa maxima de estacionamento em $7. 
Use o diagrama de oferta e demanda a seguir para explicar 
como cada um dos eventos corresponde a um conceito de teto 
para pregos. 
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a. Alguns donos das casas agora pensam que nao vale a pena 
alugar seu espago. 

b. Alguns freqiientadores do estadio que vinham juntos num so 
carro para economizar, agora dirigem sozinhos. 

c. Alguns freqiientadores do estadio, nao conseguem espago 
para estacionar e vao embora sem ver o jogo. 

Explique como cada um dos eventos seguintes e provocado por um 
teto para pregos. 

d. Alguns fas agora chegam varias horas antes do jogo para en- 
contrar estacionamento. 

e. Amigos dos donos das casas perto do estadio assistem aos 
jogos regularmente, embora nao sejam entusiastas, mas al¬ 
guns fas entusiastas desistiram por causa da situagao do es¬ 
tacionamento. 

f. Alguns donos das casas alugam um espago para estacionar 
por mais de $7, mas dizem que os que estacionam sao ami¬ 
gos ou pessoas da familia que nao estao pagando. 


2. Verdadeiro ou falso? Explique sua resposta. Em comparagao com l 

um mercado livre, os tetos para pregos a um niveL abaixo do : 

prego de equiLibrio provocam o seguinte: ; 

a. Aumentam a quantidade ofertada 

b. Pioram a situagao de algumas pessoas que querem consumir ; 

o bem I 

c. Pioram e a situagao de todos os produtores ■ 

As respostas estao no fim do livro. ! 

PISOS PARA PRECOS 

Algumas vezes, o govemo intervem para pressionar os pregos ; 
para cima e nao para baixo. Pisos para pregos foram ampla- 
mente estabelecidos por lei para produtos agricolas, tais como 
trigo e milho, como uma forma de garantir renda aos agricul- 
tores. Historicamente tambem houve pisos para pregos de ' 
servigos, tais como transporte de carga e passagens aereas, : 
embora estes tenham sido gradualmente eliminados nos Esta- 
dos Unidos nos anos 70. Quern ja trabalhou em um restau- 
rante barato possivelmente tera encontrado um piso para os , 
pregos: os Estados Unidos e muitos outros paises mantem um 
minimo para o salario horario de um trabalhador, isto e, um 
piso para o prego do trabalho, chamado salario minimo. 

Assim como os tetos para os pregos, os pisos para os pre¬ 
gos tern o objetivo de ajudar algumas pessoas, mas geram 
efeitos colaterais previsiveis e indesejaveis. A Figura 4-3 
mostra curvas de oferta e de demanda hipoteticas para a 



Mercado de manteiga na ausencia de controle governamental 



Quantidade de manteiga 


Prego da 
manteiga 
(por libra) 

(milhoes de libras) 

Quantidade 

demandada 

Quantidade 

ofertada 

$1,40 

8,0 

14,0 

1,30 

8,5 

13,0 

1,20 

9,0 

12,0 

1,10 

9,5 

11,0 

1,00 

10,0 

10,0 

0,90 

10,5 

9,0 

0,80 

11,0 

8,0 

0,70 

11,5 

7,0 

0,60 

2,0 

6,0 


Sem intervengao do governo, o mercado de manteiga alcanga o 
equiLibrio ao prego de $1 por libra, com 10 milhoes de libras 
de manteiga comprada e vendida. 
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Os efeitos de um piso para pregos 


A linha horizontal escura representa um prego minimo 
imposto pelo governo de $1,20 por libra de manteiga. A 
quantidade de manteiga demandada cai para nove 
mithoes de libras, enquanto a quantidade ofertada sobe 
para 12 milhbes de libras, gerando um excedente 
persistente de tres milhoes de libras de manteiga. 



manteiga. Deixado sem interferenda, o mercado se move- 
ria para o equilibrio no ponto E, com 10 milhoes de libras 
de manteiga comprada e vendida ao prego de $ 1 por libra. 

Suponha que o governo, a fim de ajudar os pecuaristas, 
imponha um piso para o prego da manteiga de $1,20 por li¬ 
bra. Os efeitos se mostram na Figura 4-4, onde a linha em 
$1,20 representa o piso. Ao prego de $1,20 por libra, os 
produtores querem vender 12 milhoes de libras (ponto B 
na curva de oferta), mas os consumidores so querem com- 
prar nove milhoes de libras (ponto A na curva de deman- 
da). Haveria, portanto, um excedente persistente de tres 
milhbes de libras de manteiga. 

Um piso para pregos leva sempre a um excedente 
nao-desejado? Nao. Assim como no caso de um teto para os 
pregos, o piso pode nao ser cumprido, isto e, pode ser irre- 
levante. Se o prego de equilibrio da manteiga e $1 por libra, 
mas o piso e fixado em $0,80, o piso nao tem efeito. 

. PARA MENTIS C U R I 0 S A S 

PISO PARA PREGOS E BISC0IT0S AMANTEIGAD0S 

Ande pelo corredor de biscoitos do seu 
supermercado e provavelmente encontrara 
uma grande segao de biscoitos importados, 
especialmente os amanteigados vindos da 
Dinamarca e de outros paises. Por que os 
Estados Unidos, que tem sua propria tradigao 
de fazer biscoitos, importa biscoitos do 
exterior? Parte da resposta esta nos pregos 
minimos europeus. 

Vinte e cinco paises europeus sao hoje 
membros da Uniao Europeia, uma 


Mas suponha que um piso para pregos seja cumprido: o 
que acontece com o excedente indesejado? A resposta de- 
pende da politica governamental. No caso dos pisos para 
pregos agricolas, o governo compra o excedente indeseja¬ 
do. Por isso, o governo dos Estados Unidos em algumas 
epocas teve de estocar milhares de toneladas de manteiga, 
queijo e outros laticinios. (A Comissao Europeia, que ad- 
ministra pregos minimos em diversos paises europeus, ja 
se viu dona da chamada montanha de manteiga, de peso 
igual ao de toda a populagao da Austria.) O governo entao 
tem de encontrar formas de dispor dos bens nao-desejados. 

Alguns paises exportadores vendem os produtos com 
perdas no exterior; este e o procedimento padrao da Uniao 
Europeia. (Ver a segao “Para Mentes Curiosas”, mais adian- 
te.) Em certo momento, os Estados Unidos tentaram dar 
seu excedente de queijo para os pobres. Em alguns casos, 
os governos de fato destruiram a produgao excedente. Para 


tais como manteiga, isto e, que os vendem 
fora da Europa. 

E adivinhe: a manteiga contida em 
um biscoito vendido nos Estados Unidos 
conta como manteiga exportada e recebe 
um subsidio. 0 resultado e que biscoitos 
amanteigados da Europa sao artificialmente 
baratos nos Estados Unidos. Entao, 
agora voce sabe por que o seu supermercado 
tem esses biscoitos. Bon appetit! 


organizagao que coordena suas politicas 
de comercio exterior, regulamentagoes 
e outras materias. A Uniao Europeia 
tambem estabelece pregos minimos 
para bens agricolas pela chamada 
Politica Agricola Comum (a CAP, na sigla 
europeia), e esses pisos para pregos 
causaram grandes excedentes, 
especialmente de manteiga. Para lidar com 
esses excedentes, os paises da CAP pagam 
subsidio as companhias que exportam bens 
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evitar o problema de lidar com uma oferta nao-desejada, o 
governo dos Estados Unidos tipicamente paga aos agricul- 
tores para nao produzir o produto. 

Quando o governo nao esta preparado para comprar o 
excedente indesejado, urn prego minimo significa que os 
vendedores potenciais nao conseguem encontrar compra- 
dores. E isso que acontece quando ha um piso para o prego 
do trabalho, um salario minimo: quando o salario mi'nimo 
esta acima do salario de equillbrio, algumas pessoas que es- 
tao dispostas a trabalhar, isto e, a vender seu trabalho, nao 
conseguem encontrar compradores - isto e, empregadores 
dispostos a lhes dar empregos. 

Por que um piso para pregos causa 
ineficiencia 

O excedente persistente que resulta de um piso para os pre¬ 
gos da origem a oportunidades perdidas, ou seja, ineficien- 
cias, semelhantes aquelas criadas pela escassez que advem 
de um teto para pregos. Elas incluem a alocagao ineficiente 
das vendas entre os vendedores, recursos desperdigados, 
elevada qualidade por ineficiencia e a tentagao de burlar a 
lei vendendo abaixo do prego legal. 

Alocagao ineficiente das vendas entre os vende¬ 
dores Assim como um teto para pregos, um piso para 
pregos pode levar a uma alocagao ineficiente. Mas, neste 
caso, trata-se de uma alocagao ineficiente das vendas en¬ 
tre os vendedores, e nao de uma alocagao ineficiente entre 
consumidores. 

Um episodio do filme belga Rosetta, uma historia de fic- 
gao bastante realista, ilustra bem o problema da alocagao 
ineficiente das oportunidades de venda. Como muitos pal- 
ses europeus, a Belgica tern um salario minimo elevado, e 
os empregos para os jovens sao escassos. Em certo momen- 
to, Rosetta, uma rnulher jovem com rnuita vontade de tra¬ 
balhar, perde seu emprego em uma barraca de comida por- 
que o dono da barraca a substitui pelo filho, que nao tern 
nenhuma vontade de trabalhar. Rosetta trabalharia por me- 
nos dinheiro e, com a soma economizada, o dono da barra¬ 
ca poderia dar uma rnesada para o seu filho e deixa-lo fazer 
outra coisa. Mas contratar Rosetta por menos que o salario 
minimo seria ilegal. 

Desperdicio de recursos Assim como um teto para 
pregos, um piso para pregos gera ineficiencia pelo des¬ 
perdicio de recursos. Os exemplos mais evidentes sao de 
produtos agricolas com um piso, quando o governo com- 
pra o excedente indesejado. A produgao excedente as ve- 
zes e destrulda, o que e puro desperdicio. Em outros ca- 
sos, o produto estocado fica “fora de condigao”, como di- 
zem eufemisticamente os funcionarios, e tern de ser joga- 
do fora. 


Pisos para pregos tambem levam a perda de tempo e es- ■ 
forgo. Considere o salario minimo. Trabalhadores poten- ! 
ciais, que gastam muitas horas procurando trabalho ou es- ; 
perando em filas na esperanga de obter um emprego, de- ' 
sempenham o mesmo papel, no caso dos pisos para pregos, ; 
que as infelizes famllias procurando apartamentos no caso ■ 
do teto para pregos. ; 

Qualidade elevada por ineficiencia Mais uma vez, 
assim como os tetos para pregos, os pisos para pregos le- ; 
vam a ineficiencia na qualidade dos bens produzidos. 

Vimos que, quando ha um teto para pregos, ha uma I 
oferta de produtos que sao de qualidade ineficientemente 
baixa: os compradores preferem produtos de qualidade 
mais alta e estariam dispostos a pagar por eles, mas os ven¬ 
dedores se recusam a melhorar a qualidade dos seus produ¬ 
tos porque o teto para os pregos impede que eles sejam • 
compensados por essa melhoria. A mesma logica se aplica a 
pisos para pregos, mas de forma inversa: os produtores ofe- 
recem um bem de qualidade elevada por ineficiencia. 

Como assim? A qualidade nao e uma boa coisa? Sim, 
mas so se ela vale o custo. Suponha que os produtores gas- 
tern muito para fazer bens de qualidade muito elevada, mas 
essa qualidade nao interessa muito aos consumidores, que 
gostariam de receber o dinheiro gasto nessa qualidade na 
forma de um prego mais baixo. Isso representa uma opor- 
tunidade perdida: vendedores e compradores poderiam fa¬ 
zer um negocio que beneficiaria a ambos, em que os com¬ 
pradores obteriam bens de qualidade um pouco menor por 
um prego muito menor. 

Um bom exemplo da ineficiencia do excesso de qualida- 
de vem dos dias em que as passagens aereas internacionais ' 
tinham um prego muito elevado fixado por tratados inter¬ 
nacionais. Proibidas de competir por clientes oferecendo 
passagens mais baratas, as companhias aereas, em vez dis- 
so, ofereciam servigos de alto custo, como refeigoes luxuo- 
sas que em boa medida ninguem comia. Em certo momen- 
to, os reguladores tentaram restringir essa pratica estabele- 
cendo um padrao maximo de servigos, por exemplo, que o 
lanche nao podia ter mais de um sandulche. Uma compa- 
nhia aerea introduziu entao o que ela denominou “sandul¬ 
che escandinavo”, algo tao impressionante que obrigou a 
convocagao de outra conferencia para definir o que era 
“sandulche”. Tudo isso foi um desperdicio, especialmente 
considerando que o que os passageiros queriam era menos 
comida e passagens mais baratas. ; 

Desde a desregulamentagao das companhias aereas I 
americanas nos anos 70, os passageiros americanos experi- ; 
mentaram uma consideravel queda no prego das passa- ■ 
gens, acompanhada por um declinio na qualidade do servi- ; 
go de bordo: assentos menores, comida de pior qualidade e ; 
assim por diante. Todo mundo se queixa do servigo, mas . 
gragas as passagens mais baratas o numero de pessoas vo- ; 
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ando em companhias aereas dos Estados Unidos aumentou 
vertiginosamente desde a desregulamentagao. 

Atividade ilegal Finalmente, assim como os tetos para 
pregos, os pisos para pregos podem representar um incentivo 
para a atividade ilegal. Por exemplo, em paises em que o sala- 
rio mi'nimo esta muito acima do salario de equilibrio, traba- 
lhadores desesperados por um emprego as vezes concordam 
em trabalhar sem registro para empregadores que escondem 
seu emprego do governo ou dao propina a inspetores. Essa 
pratica, conhecida na Europa como “trabalho negro”, e co¬ 
mum especialmente em palses do sul da Europa, como a Italia 
e a Espanha (ver a segao “Economia em Agao”, adiante). 


Entao, por que ha pisos de pregos? 

Em resumo, um piso para pregos da origem a varios efeitos 
colaterais negativos: 

» Um excedente persistente do bem 
m Ineficiencia derivada do excedente persistente na forma 
de alocagao ineficiente das vendas entre os vendedores, 
recursos desperdigados e qualidade ineficientemente 
elevada da oferta de bens 

* Tentagao de participar de atividade ilegal, especialmen¬ 
te propinas e corrupgao de funcionarios do governo 

Entao, por que os governos impoem pregos mlnimos, 
quando existem tantos efeitos colaterais negativos? As ra- 
zoes sao similares aquelas para impor tetos para pregos: fun¬ 
cionarios do governo muitas vezes nao levam em conta ad- 
vertencias sobre as conseqiiencias de pisos para pregos ou 
porque eles acham que o mercado em questao nao e bem 
descrito pelo modelo de oferta e procura ou, mais freqiiente- 
mente, porque eles nao entendem o modelo. E sobretudo 
porque, assim como tetos para pregos muitas vezes sao esta- 
belecidos porque beneficiam alguns compradores com in- 
fluencia, tambem os pisos para pregos muitas vezes sao im- 
postos porque beneficiam alguns vendedores influentes. 


tij. 



"Mercado negro de trabalho" no Sul da Europa 

O exemplo mais conhecido de piso para pregos e o salario 
minimo. A maioria dos economistas, contudo, acredita que 
o salario minimo tenha relativamente pouco impacto sobre 
o mercado de trabalho nos Estados Unidos, sobretudo por¬ 
que o piso e tao baixo. (Isso de fato torna o salario minimo 
americano um piso nao-cumprido, um simbolo politico 
mais que uma politica substantiva.) Em 1968, o salario mi¬ 
nimo nos Estados Unidos era 53% do salario medio de um 
operario na linha de produgao; em 2003, tinha caido para 
cerca de 34%. 


A situagao e diferente, contudo, em muitos paises euro- 
peus, onde o salario minimo estabelecido e muito mais alto 
do que nos Estados Unidos. Isso acontece apesar de os traba- 
lhadores europeus serem um pouco menos produtivos que 
suas contrapartes americanas, o que significa que o salario 
de equilibrio na Europa, o salario que ajustaria o mercado de 
trabalho, provavelmente e mais baixo do que nos Estados 
Unidos. Alem disso, os paises europeus muitas vezes exigem 
que os empregadores paguem por beneficios do trabalhador, 
como seguro medico e aposentadoria, que sao mais amplos 
e, desse modo, mais caros do que os beneficios norte-ameri- 
canos. Esses beneficios fixados em lei tornam o custo de 
contratar um trabalhador europeu consideravelmente mais 
alto que o montante de fato recebido pelo trabalhador. 

O resultado e que, na Europa, o piso para o prego do tra¬ 
balho e definitivamente algo que e preciso cumprir: o sala¬ 
rio minimo e bem superior aquele que igualaria a quan- 
tidade de trabalho ofertada pelos trabalhadores a quantida- 
de de trabalho demandada pelos empregadores. 

O excedente persistente que resulta desse piso de pregos 
aparece na forma de elevado desemprego. Milhoes de tra¬ 
balhadores, especialmente trabalhadores mais jovens, pro- 
curam trabalho mas nao encontram. Em paises onde a fis- 
calizagao do cumprimento das leis trabalhistas e debil, 
contudo, existe um segundo resultado inteiramente previ- 
sivel: a lei e amplamente contornada. Tanto na Italia quan¬ 
to na Espanha, acredita-se que haja centenas de milhares, 
se nao milhoes, de trabalhadores empregados pelas compa¬ 
nhias que estao pagando menos que o minimo legal ou nao 
oferecem os beneficios de saude e aposentadoria ou nao 
cumprem nenhuma das duas coisas. Em muitos casos, os 
empregos simplesmente nao sao registrados. Economistas 
espanhois estimam que cerca de um tergo das cifras de 
desempregados na verdade sao de trabalho no mercado ne¬ 
gro - trabalho em empregos nao-registrados. De fato, con- 
ta-se que os espanhois que esperam muito tempo para rece- 
ber seus cheques de seguro-desemprego no departamento 
de emprego reclamam das longas filas que os impedem de 
voltar logo para seu trabalhos! 


0 piso de pregos mais conhecido e o salario minimo. Pisos 
para pregos tambem sao com freqiiencia estabelecidos para 
bens agricolas. 

I > Um piso para pregos acima do prego de equilibrio beneficia os 
vendedores que conseguem vender, mas causa efeitos adver- 
sos previsiveis, como um excedente, que leva a tres tipos de 
ineficiencia: alocagao ineficiente de vendas entre vendedores, 
recursos desperdigados e qualidade elevada por ineficiencia. 

| > Pisos para pregos encorajam atividades ilegais, como os tra¬ 
balhadores que trabalham sem registro, com freqiiencia sen- 
do um incentivo a corrupgao oficial. 
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1. A assembled LegisLativa estadual aprova um prego minimo para 
a gasolina de $4 por galao. Avalie a afirmagao seguinte e ilustre 
sua resposta usando a figura anexa: 



Quantidade de gasolina (milhoes de galoes) 

a. Os defensores da lei argumentam que ela aumentara a renda 
dos donos de postos de gasolina. Os opositores argumentam 
que vai prejudicar os donos dos postos de gasolina porque 
eles perderao clientes. 

b. Os defensores dizem que os consumidores serao beneficia- 
dos porque os postos de gasolina oferecerao servigo melhor. 
Os opositores dizem que os consumidores serao prejudica- 
dos pois eles preferem comprar gasolina a prego menor. 

c. Os defensores da lei dizem que estao ajudando os donos dos 
postos de gasolina sem prejudicar terceiros. Os opositores 
dizem que os consumidores estao sendo prejudicados e se¬ 
rao obrigados a fazer coisas como comprar gasolina em ou- 
tro estado ou no mercado negro. 

As respostas estao no fim do livro. 


CONTROLE DE QUANTIDADES 

Nos anos 30, a prefeitura de Nova York instituiu um siste- 
ma de licenciamento para taxis: somente taxis com um 
“medalhao” podiam pegar passageiros. Como esse sistema 
pretendia garantir qualidade, os proprietaries de meda¬ 
lhoes tinham de manter certos padroes, inclusive seguran- 
ga e limpeza. Um total de 11.787 medalhoes foi emitido, 
com os taxistas pagando $10 por medalhao. 

Em 1995 continuavam a existir somente 11.787 taxis li- 
cenciados, embora nesse meio-tempo a cidade tenha se tor¬ 
nado a capital financeira do mundo, um lugar em que cen- 
tenas de milhares de pessoas por dia estao com pressa e 
tentam pegar um taxi. (Mais 400 medalhoes foram emiti- 
dos em 1995, e em 2003 foram anunciados pianos de emitir 
mais 900 em um prazo de tres anos.) 

O resultado dessa restrigao ao numero de taxis e que os 
medalhoes se tornaram muito valiosos: quern quiser operar 
um taxi em Nova York tera de fazer um leasing do meda¬ 
lhao de alguem ou comprar um pelo prego corrente de cer- 
ca de $250,000. 

Acontece que a historia de Nova York nao e exclusiva; 
outras cidades introduziram sistemas semelhantes ao 


medalhao, nos anos 30, e emitiram poucas licengas des- 
de entao. Em Sao Francisco e Boston, assim como em 
Nova York, medalhoes de taxi se comerciam a cifras de 
seis digitos. 

Um sistema de medalhoes para taxis e uma forma de 
controle de quantidade, ou cota, pelo qual o governo regu- 
la a quantidade de um bem que pode ser comprada e vendi- 
da, e nao o prego pelo qual se fazem as transagoes. O mon- 
tante total do bem que pode ser transacionado quando ha 
controle de quantidade e denominado limite da cota. Tipi- 
camente, o governo limita a quantidade em um mercado 
emitindo licengas; somente pessoas com licenga podem le- 
galmente suprir o bem. Um medalhao de taxi e simples- 
mente uma licenga. A prefeitura de Nova York limita o nu¬ 
mero de corridas de taxi que podem ser vendidas limitando 
o numero de taxis apenas aqueles que tern medalhoes. Ha 
muitos outros controles de quantidade, desde a quantidade 
de divisas estrangeiras (por exemplo, euros ou pesos) que 
se permite as pessoas comprar, ate a quantidade de molus- 
cos que os barcos de Nova Jersey podem pescar. Alias, note 
que, no mundo real, embora controles de pregos possam se 
aplicar de ambos os lados do prego de equilibrio (tetos e pi- 
sos), controles de quantidade sempre estabelecem um limi¬ 
te superior (e nao um inferior) para as quantidades. Afinal 
de contas, ninguem pode ser forgado a comprar ou vender 
mais do que quer! 

Algumas dessas tentativas de controlar quantidades se 
levam a cabo por boas razoes economicas; outras, por mas 
razoes. Em muitos casos, como veremos, controles de 
quantidade introduzidos para enfrentar um problema tem- 
porario depois se tornam politicamente diflceis de remo¬ 
ver, porque os beneficiados nao querem abrir mao deles, 
ainda que as razoes para sua existencia tenham desapareci- 
do ha muito tempo. Mas, qualquer que seja a razao para 
tais controles, eles tern certas conseqiiencias previsiveis, e 
normalmente indesejaveis. 


Anatomia dos controles de quantidade 

Para entender por que um medalhao de taxi em Nova York 
tem um valor tao alto, vejamos uma versao simplificada do 
mercado para corridas de taxi, mostrado na Figura 4-5. 
Assim como na analise do controle de alugueis fizemos a 
suposigao de que todos os apartamentos sao o mesmo, su- 
pomos agora que todas as corridas de taxi sao iguais, igno- 
rando as complicagoes do mundo real, no qual algumas 
corridas vao mais longe e sao mais caras que outras. No 
lado direito da figura, aparecem as tabelas de oferta e de de- 
manda. O equilibrio, mostrado na figura no ponto E e nas 
tabelas pelos numeros sombreados, e um prego de $5 por 
corrida, com cinco milhoes de corridas de taxi feitas por 
ano. (Em um minuto, veremos por que o equilibrio e apre- 
sentado dessa forma.) 
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Mercado para corridas de taxi na ausencia de controle governamental 



Quantidade de corridas (milhoes por ano) 


Quantidade de corridas 
(milhoes por ano) 


Tarifa 

Quantidade 

Quantidade 

(por corrida) 

demandada 

ofertada 

$7,00 

6 

14 

6,50 

7 

13 

6,00 

8 

12 

5,50 

9 

11 

5,00 

10 

10 

4,50 

11 

9 

4,00 

12 

8 

3,50 

13 

7 

3,00 

14 

6 


Sem intervengao governamental, o mercado atinge o equilfbrio com 10 milhoes de corridas por ano a urn 


prego de $5 por corrida. 


O sistema de medalhoes de Nova York limita o numero 
de taxis, mas cada motorista de taxi pode oferecer tantas 
corridas quanto agiientar. (Agora voce sabe por que os ta- 
xistas de Nova York sao tao agressivos!) Para simplificar a 
analise, contudo, vamos supor que um sistema de meda¬ 
lhoes limite o numero de corridas de taxi que legalmente 
podem ser feitas a oito milhoes por ano. 

Ate agora derivamos a curva de demanda respondendo 
as questoes da seguinte foram: “Quantas corridas de taxi os 
passageiros vao querer fazer ao prego de $5 por corrida?" 
Mas e possivel reverter a questao e, em vez disso, pergun- 
tar: “A que prego os consumidores vao querer fazer 10 mi- 
lhoes de corridas por ano?” O prego pelo qual os consumi¬ 
dores querem comprar uma dada quantidade, neste caso, 
10 milhoes de corridas a $5 por corrida, e o prego de deman¬ 
da dessa quantidade, Pode-se ver na tabela de demanda da 
Figura 4-5 que o prego de demanda de seis milhoes de cor¬ 
ridas e $7, o prego de demanda de sete milhoes de corridas 
e $6,50, e assim por diante. 

De modo semelhante, a curva de oferta representa a res- 
posta as questoes da forma: “Quantas corridas de taxi os ta- 
xistas ofereceriam a um prego de $5 cada?” Mas tambem 
podemos inverter essa questao e perguntar: “A que prego 
os que oferecem o servigo estao dispostos a suprir 10 mi- 
; lhoes de corridas por ano?” O prego pelo qual o provedor 
esta disposto a suprir uma dada quantidade, neste caso 10 
; milhoes de corridas a $5 por corrida, e o prego de oferta 
: daquela quantidade. Podemos ver na tabela de oferta da Fi- 
■ gura 4-5 que o prego de oferta de seis milhoes de corridas e 
, $3, o prego de oferta de sete milhoes de corridas e $3,50, e 

; assim por diante. 


Agora estamos prontos para analisar a cota. Nossa supo- 
sigao e que a prefeitura limite a quantidade de corridas de 
taxi a oito milhoes por ano. Taxis de medalhoes, cada um 
dos quais tern o direito de oferecer um certo numero de 
corridas por ano, sao disponibilizados para pessoas selecio- 
nadas de tal modo que um total de oito milhoes de corridas 
sera ofertado. Os donos de medalhoes podem dirigir seu 
proprio taxi ou alugar o medalhao a outros por uma tarifa. 

A Figura 4-6 mostra o mercado resultante para corridas 
de taxi, com a linha em oito milhoes de corridas represen- 
tando o limite da cota. Como a quantidade de corridas e li- 
mitada a oito milhoes, os consumidores tern de estar no 
ponto A da curva de demanda, correspondendo a entrada 
sombreada na tabela de demanda: o prego de demanda de 
oito milhoes de corridas e $6. Enquanto isso, os taxistas 
tern de estar no ponto B da curva de oferta, corresponden¬ 
do a entrada sombreada na tabela de oferta: o prego de ofer¬ 
ta de oito milhoes de corridas e $4. 

Mas, como o prego recebido pelos taxistas e $4, quando o 
prego pago pelos clientes e $6? A resposta e que, alem do 
mercado de corridas de taxi, havera tambem um mercado de 
medalhoes. Pode ser que o dono de um medalhao nem sem- 
pre queira dirigir seu taxi: ele pode estar doente ou de ferias. 
Assim, aqueles que nao querem dirigir seu proprio taxi ven- 
derao seus direitos de uso do medalhao a uma outra pessoa. 
Portanto, temos de considerar aqui dois conjuntos de tran¬ 
sagoes e, por conseguinte, dois pregos: (1) as transagoes em 
corridas de taxi e o prego pelo qual elas ocorrem e (2) as 
transagoes em medalhoes e o prego pelo qual elas ocorrem. 
O que acontece e que, como estamos examinando dois mer- 
cados, os pregos $4 e $6 sao ambos corretos. 







ELSEVIER 

Para ver como isso funciona, considere dois taxistas no- 
va-iorquinos imaginarios, Sunil e Harriet. Sunil tem um 
medalhao, mas nao pode usa-lo porque esta com uma grave 
tendinite no pulso. Assim, esta procurando alugar seu me¬ 
dalhao a alguem. Harriet nao tem medalhao, mas gostaria 
de alugar um. Alem disso, a todo instante, ha muitas outras 
pessoas como Harriet que gostariam de alugar um meda¬ 
lhao, bem como outros como Sunil que tem um medalhao 
para alugar. Suponha que Sunil Concorde em alugar seu 
medalhao para Harriet. Para simplificar, suponhamos que 
qualquer taxista possa fazer apenas uma corrida por dia e 
que Sunil esta alugando seu medalhao para Harriet por um 
dia. Qual o prego de aluguel sobre o qual concordarao? 

Para responder a essa questao precisamos olhar para as 
transagoes do ponto de vista de ambos os motoristas. Har¬ 
riet sabe que se tiver o medalhao podera ganhar $6 por dia, 
o prego de demanda de uma corrida havendo a cota. Ela 
esta disposta a alugar o medalhao somente se ganhar pelo 
menos $4 por dia, o prego de oferta havendo a cota. Assim, 
Sunil nao pode exigir um aluguel de mais de $2, a diferenga 
entre $6 e $4. E se Harriet oferecer a Sunil menos que $2 - 
digamos, $1,50 - outros motoristas ansiosos estariam dis- 
postos oferecer-lhe mais, ate o nivel de $2. Por conseguin- 
te, para obter um medalhao, Harriet tem de oferecer a Sunil 
pelo menos $2. Por conseguinte, como o aluguel nao pode 



Efeito de uma cota no mercado de corridas de taxi 


CAPITULO 4 0 MERCADO BATE DE VOLTA 83 

ser mais do que $2 nem menos do que $2, deve ser exata- 
mente $2. 

Nao e coincidencia que $2 seja exatamente a diferenga 
entre $6, o prego de demanda de oito milhoes de corridas, e 
$4, o prego de oferta de oito milhoes de corridas. Sempre 
que a oferta de um bem e legalmente restringida, ha uma 
cunha entre o prego de demanda da quantidade transacio- 
nada e o prego de oferta da quantidade transacionada. Essa 
cunha, que se mostra pela seta de duas pontas na Figura 
4-6, tem um nome especial: renda da cota. Ela e a renda 
que vai para o dono da licenga pela propriedade de uma 
mercadoria valiosa, a licenga. Nesse caso de Sunil e Harriet, 
a renda da cota de $2 vai para Sunil, porque ele e dono da 
licenga, e o resto dos $4 do prego total da corrida de $6 vai 
para Harriet. 

Assim, a Figura 4-6 ilustra a renda da cota no mercado 
de corridas de taxi de Nova York. A cota limita a quanti¬ 
dade de corridas a oito milhoes por ano, quantidade cujo 
prego de demanda de $6 excede o prego de oferta de $4. A 
cunha entre esses dois pregos, $2, e a renda da cota que re- 
sulta das restrigoes estabelecidas para a quantidade de cor¬ 
ridas de taxi nesse mercado. 

Mas espere um segundo. E se Sunil nao aluga seu meda¬ 
lhao? Se ele proprio o usa? Significa isso que ele obtem o 
prego de $6? Nao, na verdade nao. Mesmo que Sunil nao 
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Quantidade de corridas (milhoes por ano) 


Quantidade de corridas 
(milhoes por ano) 


Tarifa 

Quantidade 

Quantidade 

(por corrida) 

demandada 

ofertada 

$7,00 

6 

14 

6,50 

7 

13 

6,00 

8 

12 

5,50 

9 

11 

5,00 

10 

10 

4,50 

11 

9 

4,00 

12 

8 

3,50 

13 

7 

3,00 

14 

6 


A tabela mostra o prego de demanda e o prego de oferta 
correspondente a cada quantidade: o prego pelo qual tal 
quantidade seria demandada e ofertada, respectivamente. 
A prefeitura impoe uma cota de oito milhoes de corridas, 
atraves de licengas para apenas oito milhoes de corridas, 
representada pela Linha vertical escura. 0 prego pago 
pelos consumidores aumenta para $6 por corrida, o prego 


de demanda de oito milhoes de corridas, que se mostra 
no ponto A. 0 prego de oferta de oito milhoes de corridas 
e apenas $4 por corrida, que se mostra no ponto B. 

A diferenga entre esses dois pregos e a renda da cota por 
corrida, a renda que vai para o dono de uma licenga. A renda 
da cota introduz uma cunha entre o prego de demanda e o 
prego de oferta. 
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alugue seu medalhao, ele pode aluga-lo, o que significa que 
o medalhao tem um custo de oportunidade de $2; se Sunil 
decide dirigir seu proprio taxi, em vez de aluga-lo a Har¬ 
riet, $2 representam seu custo de oportunidade de nao alu- 
gar o medalhao, isto e, a renda da cota de $2 e agora a renda 
de aluguel da qual ele abdica ao dirigir seu proprio taxi. 
Com efeito, Sunil esta em dois negocios - o negocio de ta- 
xista e o negocio de alugar medalhoes. Ele ganha $4 por 
corrida dirigindo seu taxi e $2 por corrida alugando seu 
medalhao. Nao importa que nesse caso especifico ele tenha 
alugado seu medalhao a si mesmo. Independentemente de 
um medalhao ser usado pelo proprio dono ou alugado a 
outro, ele e um ativo de valor. Isso esta representado no 
prego corrente de um medalhao de taxi em Nova York: em 
2004, era cerca de $250,000. 

Note, alias, que as cotas, assim como os tetos de prego e 
os pisos de pregos, nem sempre tem efeito real. Se a cota 
fosse fixada em 12 milhoes de corridas, isto e, acima da 
quantidade de equilibrio de um mercado nao-regulado, ela 
nao teria efeito, nao precisaria ser cumprida. 

Os custos dos controles de quantidade 

Assim como os controles de pregos, os controles de quan¬ 
tidade podem ter efeitos colaterais indesejaveis. O primei- 
roeo problema conhecido da ineficiencia devido a opor- 
tunidades perdidas: controles de quantidade impedem a 
ocorrencia de transagoes mutuamente beneficas, transa¬ 
goes que beneficiariam tanto compradores quanto vende- 
dores. Olhando de novo a Figura 4-6, pode-se ver que, a 
partir do limite da cota de oito milhoes de corridas, os no- 
va-iorquinos estariam dispostos a pagar pelo menos $5,50 
por corrida, para um rnilhao de corridas adicionais, e que 
os motoristas de taxi estariam dispostos a oferecer essas 
corridas desde que ganhassem pelo menos $4,50 por cor¬ 
rida. Essas sao corridas que teriam existido se nao hou- 
vesse o limite da cota. O mesmo se aplica ao milhao se- 
guinte de corridas; os nova-iorquinos estariam dispostos 
a pagar pelo menos $5 por corrida quando a quantidade 
de corridas aumentasse de nove para 10 milhoes, e os ta¬ 
xis tas estariam dispostos a suprir essas corridas desde que 
obtivessem pelo menos $5 por corrida. Mais uma vez, es¬ 
sas corridas teriam acontecido sem o limite da cota. So- 
mente quando o mercado atingisse a quantidade de equi- 
librio de livre-mercado de 10 milhoes de corridas e que 
nao haveria “corridas de oportunidade perdida”. O limite 
da cota de oito milhoes causa dois milhoes de “corridas 
que sao oportunidades perdidas”. Em geral, enquanto o 
prego de demanda de uma dada quantidade for superior ao 
prego de oferta, existe uma oportunidade perdida. Um com¬ 
prador estaria disposto a comprar o bem a um prego que o 
vendedor estaria disposto a aceitar, mas tal transagao nao 
acontece porque e proibida pela cota. 


E porque ha transagoes que as pessoas gostariam de efe- 
tuar mas estao proibidas de faze-lo, os controles de quanti¬ 
dade geram incentivos para evadir ou ate mesmo ferir a lei. 
A industria de taxis de Nova York mais uma vez fornece 
exemplos claros. A regulamentagao dos taxis se aplica ape- 
nas aos motoristas que sao parados na rua pelos passagei- 
ros. Servigos de motorista que transportam passageiros 
combinando antecipadamente nao precisam do medalhao. 
O resultado e que muitos carros arrendados oferecem boa 
parte do servigo que de outro modo seria feito por taxis, 
como em outras cidades. Alem disso, ha um numero consi- 
deravel de taxis sem licenga, que simplesmente nao cum- 
prem a lei e pegam passageiros sem ter medalhao. Como 
esses taxis sao ilegais, seus motoristas nao passam por fis- 
calizagao alguma e geram uma parcela desproporcional dos 
acidentes de transito em Nova York. 

De fato, em 2004, a dificuldade causada pelo numero li- 
rnitado de taxis em Nova York levou os governantes a auto- 
rizarem um aumento no numero de taxis licenciados de 
12.187 para um pouco mais de 13.000 ate o ano de 2007, 
decisao que certamente alegrou os que tomam taxi em 
Nova York. Mas quern ja tinha medalhao nao gostou, pois 
compreendeu que um acrescimo de quase 900 taxis reduzi- 
ria ou eliminaria uma escassez de taxis. Os taxistas pode- 
riam sofrer uma diminuigao de suas receitas, porque ja nao 
teriam sempre clientela garantida. E o valor do medalhao, 
por sua vez, cairia. Assim, para agradar os proprietaries de 
medalhoes, a prefeitura tambem. concordou em 2004 em 
aumentar a tarifa em 25%, uma decisao que diminuiu um 
pouco a nova alegria dos nova-iorquinos. 

Em suma, os controles de quantidade tipicamente criam 
os seguintes efeitos colaterais indesejaveis: 

* Ineficiencia ou oportunidades perdidas na forma de 
transagoes mutuamente beneficas que nao chegam a 
ocorrer 

». Incentivos para atividades ilegais 



0s moluscos de Nova Jersey 

Esquega as refinarias ao longo da rodovia principal; uma 
industria que Nova Jersey realmente domina e a pesca de 
moluscos. O estado fornece 80% da oferta mundial do mo- 
lusco do genero Venus mercenaria , que e servido frito, e 
40% da oferta mundial de um molusco grande do genero 
Mactra ou Spisula usado para fazer uma sopa muito popu¬ 
lar na regiao. 

Nos anos 80, contudo, devido ao excesso de pesca, os 
moluscos de Nova Jersey estavam ameagados de extingao. 
Para salvar o recurso, o governo dos Estados Unidos intro- 
duziu uma cota para a extragao de moluscos, que estabele- 
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ce um limite geral para a quantidade de toneladas de mo- 
luscos que pode ser pescada e aloca licengas de pesca aos 
proprietaries de barcos pesqueiros, baseadas em sua quan¬ 
tidade historica de pesca de moluscos. 

Note que esse e um exemplo de uma cota que provavel- 
mente se justifica por consideragoes economicas e ambientais 
mais amplas, diferente das cotas de taxi de Nova York, que ha 
muito tempo perderam qualquer razao economica. Contudo, 
qualquer que seja sua justificativa, a cota de moluscos de Nova 
Jersey funciona do mesmo modo que qualquer outra cota. 

Uma vez estabelecido o sistema de cotas, varios proprieta¬ 
rios de barco pararam de pescar moluscos. Eles concluiram 
que, em vez de operar um barco em tempo parcial, era mais 
lucrativo vender ou alugar as licengas a outro dono de barco, 
que entao reuniria licengas em quantidade suficiente para 
operar um barco em tempo integral. Eloje existem cerca de 50 
barcos pesqueiros colhendo moluscos. A licenga necessaria 
para operar um deles vale mais que o proprio barco. 



Controles de quantidade ou cotas sao limites impostos pelo 
governo referentes a quantidade que pode ser comprada ou 
vendida. A quantidade permitida para venda e o limite da 
cota. 0 governo entao emite uma licenga, ou seja, o direito 
de vender uma dada quantidade de um bem sujeito a cota. 
Quando o limite da cota e menor do que a quantidade transa- 
cionada do bem em um mercado nao-regulado, o prego de 
demanda e maior do que o prego de oferta: ha uma cunha en- 
tre eles no limite da cota. 

Essa cunha e a renda da cota, ou seja, os ganhos que vao 
para o dono da licenga pela propriedade do direito de vender 
um bem, de fato suprindo o bem ou entao alugando a licenga 
para outra pessoa. 0 prego de mercado de uma licenga e 
igual a renda da cota. 

Assim como os controles de prego, os controles de quantida¬ 
de criam ineficiencia e encorajam atividade ilegal. 


1. Suponha que a oferta e a demanda de corridas de taxi sejam da- 
das na Figura 4-5, mas que a cota seja fixada em seis milhoes de 
corridas em vez de oito milhoes. Encontre os valores a seguir e 
indique-os na Figura 4-5. 

a. 0 prego de uma corrida 

b. A renda da cota 

c. Suponha que o limite da cota de corridas de taxi aumente 
para nove milhoes. 0 que acontece com a renda da cota? 

2. Suponha que o limite da cota seja de oito milhoes de corridas. Su¬ 
ponha que a demanda caia devido a um declinio no turismo. Qual 
seria o menor dos deslocamentos paralelos da demanda para a es- 
querda que tivesse como resultado que a cota nao mais teria efeito 
no mercado? Ilustre sua resposta usando a Figura 4-5. 

As respostas estao no fim do livro. 


UM PARALELO QUE SURPREENDE: 

IMPOSTOS . . 

w' 

Para oferecer os servigos que queremos, desde defesa na- 
cional a parques publicos, os governos precisam arrecadar 
impostos. Mas os impostos tern um custo na economia. Um 
dos papeis mais importantes da analise economica e a ana- 
lise de impostos: verificar o custo economico da tributagao; 
determinar quem area com esse custo; e sugerir formas de 
mudar o sistema tributario no sentido de reduzir os custos 
que ele impoe. Acontece que a mesma analise que acaba- 
mos de usar para entender as cotas pode ser usada, quase 
sem modificagao alguma, para um exame preliminar dos 
impostos. 


Por que um imposto e como uma cota? 

Suponha que as curvas de oferta e demanda para taxis em 
Nova York sejam exatamente como mostrado na Figura 
4-5. Isso significa que, na ausencia de agao governamental, 
o prego de equilibrio de uma corrida de taxi sera $5 com 10 
milhoes de corridas compradas e vendidas. 

Suponha agora que, em vez de estabelecer uma cota para 
a quantidade de corridas, a prefeitura cobre um imposto 
seletivo, um imposto sobre vendas. Mais especificamente, 
cobre dos taxistas $2 por cada corrida que eles efetuam. 
Qual e o efeito do imposto? 

Do ponto de vista de um motorista de taxi, o imposto 
significa que ele nao pode ficar com o total da tarifa cobra- 
da: quando o passageiro paga $5, $2 sao arrecadados como 
imposto, de modo que o taxista so obtem $3. Para qualquer 
quantidade de corridas oferecida, o prego de oferta depois do 
imposto e mais alto do que o prego de oferta antes do im¬ 
posto. Por exemplo, os taxistas agora cobram um prego de 
$6 para oferecer tantas corridas quantas eles estavam dis- 
postos a oferecer ao prego de $4, se nao houvesse o impos¬ 
to de $2. 

Assim, o imposto sobre a venda desloca a curva de oferta 
para cima pelo montante do imposto. Isso se mostra na Fi¬ 
gura 4-7, onde S L e a curva de oferta antes do imposto eS 2 ea 
curva de oferta depois do imposto. O equilibrio do mercado 
passa de E, onde o prego e $5 por corrida, e 10 milhoes de 
corrida sao compradas e vendidas, para o ponto A, onde o 
prego e $6 por corrida, e oito milhoes de corridas sao com¬ 
pradas e vendidas. Evidentemente A esta tanto sobre a curva 
de demanda D quanto sobre a nova curva de oferta S 2 . 

Mas como sabemos que oito milhoes de corridas serao 
ofertadas ao prego de $6? Porque o prego liquido do impos¬ 
to e $4 e o prego de oferta de oito milhoes antes do imposto 
e $4, como se mostra no ponto B da Figura 4-7. 

Nao parece familiar? Deve parecer. O equilibrio com 
imposto de $2 sobre as corridas, que reduz a quantidade 
vendida e comprada para oito milhoes de corridas, tern a 
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Efeito de um imposto especifico 
sobre as vendas de corridas de taxi 


Sj e a curva de oferta antes de um imposto. Depois de a 
prefeitura exigir que os motoristas paguem um imposto 
de $2 para cada corrida efetuada, a curva de oferta se 
desLoca para cima por $2, ate a nova curva de oferta S 2 . 
Isso significa que o prego recebido pelos taxistas, liquido 
do imposto, e $4, representado pelo ponto B na antiga 
curva de oferta 5j. E o prego pago peto cliente e $6, 
representado pelo ponto A na nova curva de oferta 5 2 . 

0 imposto introduz uma cunha entre o prego de demanda 
$6 e o prego de oferta original $4. 



mesma aparencia que o equillbrio com uma cota de oito 
milhoes de corridas, que leva a uma renda de cota de $2 por 
corrida. Assim como a cota, o imposto introduz uma cunha 
entre o prego de demanda e o prego de oferta original, ante¬ 
rior ao imposto. 

A unica diferenga e que, em vez de pagar um aluguel de 
$2 ao proprietario da licenga, o taxista tem de pagar um im¬ 
posto de $2 a prefeitura. De fato, existe uma forma de tor- 
nar completamente equivalentes o imposto seletivo e a 
cota. Imagine que, em vez de emitir um numero limitado 
de licengas, a prefeitura simplesmente vendesse licengas de 
$2 por corrida. Essa tarifa de licenga de $2 e, para todos os 
efeitos, um imposto seletivo de $2. 

Finalmente, imagine que, em vez de vender licengas a 
um prego estabelecido, a prefeitura emitisse oito milhoes 
de licengas e fizesse um leilao, isto e, vendesse por qual- 
quer prego que pudesse conseguir. Qual seria o prego de 


uma licenga? Certamente seria $2, a renda da cota por cor¬ 
rida e, assim, neste caso, a renda da cota funcionaria exata- 
mente como um imposto seletivo. 

Quem paga um imposto seletivo? 

Imaginamos ate agora que o imposto tem de ser pago pelos 
vendedores de um bem. Mas o que aconteceria se, em vez 
disso, fosse pago pelos compradore s? Digamos que voce ti- 
vesse de pagar um imposto extra de $2 em cada corrida de 
taxi. 

A resposta se mostra na Figura 4.8. Se um passageiro 
paga um imposto de $2 em cada corrida, entao o prego da 
corrida paga pelo passageiro tem de ser $2 menos para que 
a quantidade de corridas de taxi demandadas depois do im¬ 
posto seja a mesma que a quantidade demandada antes do 
imposto. Assim, a curva de demanda se desloca para baixo. 



Efeito de um imposto especifico 
sobre as compras de corridas de taxi 


D t e a curva de demanda antes de um imposto. Depois de 
a prefeitura exigir que os passageiros paguem um 
imposto de $2 por corrida, a curva de demanda se desloca 
para baixo por $2, ate a nova curva de demanda 0 2 . Os 
taxistas de novo recebem $4, liquidos do imposto, 
representados pelo ponto 6, enquanto os passageiros de 
novo pagam $6, representados pelo ponto A. A incidencia 
do imposto e exatamente a mesma que na Figura 4-7. 

Isso mostra que quem paga oficialmente o imposto e 
irrelevante para responder a questao de quem sofre a 
carga do imposto. 
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de D x para D,, pelo montante do imposto. Isso desloca o 
equillbrio de E para B, onde o prego de mercado e $4 por 
corrida e oito milhoes de corridas sao compradas e vendi- 
das. Nesse caso, $4 e o prego de oferta de oito milhoes de 
corridas e $6 e o prego de demanda, mas, de fato, os passa- 
geiros pagam $6 quando se inclui o imposto. Assim, e 
como se os passageiros estivessem no ponto A de sua curva 
de demanda original. 

Quando comparamos as Figuras 4-7 e 4-8, notamos 
imediatamente que elas mostram o mesmo efeito prego. 
Em cada caso, os compradores pagam um prego efetivo de 
$6, e os vendedores recebem um prego efetivo de $4, e oito 
milhoes de corridas sao compradas e vendidas. Quem paga 
oficialmente o imposto parece nao fazer a menor diferenga. 

Esta e uma percepgao geral ao analisar impostos: a inci¬ 
dencia do imposto, ou seja, quem realmente recebe a carga 
do imposto, muitas vezes nao e uma questao que se pode 
responder simplesmente perguntando quem preenche o 
cheque para o governo. Neste caso particular, o imposto de 
$2 sobre uma corrida de taxi se reflete em $1 de aumento 
do prego pago pelo consumidor e $1 de redugao no prego 
recebido pelo vendedor, de modo que a incidencia do im¬ 
posto e de fato igualmente dividida entre compradores e 
vendedores. Essa incidencia e a mesma independentemen- 
te de um cheque para a prefeitura ter sido assinado pelos 
compradores ou pelos vendedores. 

A incidencia de um imposto seletivo sobre vendas nem 
sempre e dividida igualmente entre compradores e vende¬ 
dores como e neste exemplo. Dependendo do formato das 
curvas de oferta e de demanda, a incidencia de um imposto 
seletivo pode ser dividida em proporgoes diferentes. 

A receita de um imposto seletivo 

Embora tanto compradores quanto vendedores percarn 
com um imposto seletivo sobre vendas, o governo arrecada 


receita tributaria, que e para o que serve o imposto. Quanta 
receita o governo arrecada? A receita e igual a area do re¬ 
tangulo sombreado na Figura 4-9. 

Para ver por que esta e a receita arrecadada por um im¬ 
posto de $2 sobre corridas de taxi, note que a altura do re¬ 
tangulo e $2. Este e o montante do imposto por corrida; 
este e tambem, como vimos, o tamanho da cunha que o im¬ 
posto introduz entre o prego de oferta e o prego de deman¬ 
da. Enquanto isso, a largura do retangulo e oito milhoes de 
corridas, que e a quantidade de corridas de equillbrio dado 
o imposto de $2. 

A receita arrecadada pelo imposto e 
Receita = $2 por corrida x 8 milhoes de corridas = $16 milhoes 

Mas a area do retangulo e 

Area = altura x largura = $2 por corrida x 8 milhoes de 

corridas = $16 milhoes 

Este e um principio geral: a receita arrecadada por um 
imposto seletivo e igual a area do retangulo cuja altura e a cu¬ 
nha que o imposto introduz entre as curvas de oferta e de de¬ 
manda, e cuja largura e a quantidade comprada e vendida na 
vigcncia do imposto. 

Os custos da tributagao 

Quanto custa um imposto? Talvez voce esteja inclinado 
a responder que e o dinheiro que os contribuintes pagam 
ao governo. Mas suponha que o governo use o dinheiro 
para proporcionar servigos que todos querem ou simples¬ 
mente devolve o dinheiro aos contribuintes. Diriamos, en- 
tao, que o imposto nao custou nada? 

Nao, porque um imposto, como uma cota, evita que 
transagoes mutuamente beneficas se levem a cabo. Consi- 


: W V', 

Receita de um imposto seletivo 


A receita governamental arrecadada por esse imposto 
seLetivo e igual a area do retangulo sombreado. Neste 
caso, e $2 por corrida x oito milhoes de corridas = $16 
milhoes. 



Quantidade de corridas (milhoes por ano) 
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deremos a Figura 4-9 mais uma vez. Com um imposto de 
$2 sobre corridas de taxi, os passageiros pagam $6 por cor¬ 
rida, mas os motoristas recebem apenas $4. Portanto, exis- 
tem alguns passageiros potenciais, que estariam dispostos 
a pagar apenas $5,50 por corrida, digamos; e existem al¬ 
guns motoristas que estariam dispostos a cobrar, quern 
sabe, $4,50. Se esses motoristas e passageiros pudessem ser 
reunidos, esta seria uma transagao mutuamente benefica. 
Mas tal arranjo seria ilegal, porque o imposto de $2 nao te- 
ria sido pago. 

De modo mais geral, sabemos que ha 2 milhoes de corri¬ 
das de taxi potenciais que teriam sido efetuadas se nao 
houvesse o imposto, para o beneficio mutuo de passageiros 
e taxistas, mas que nao ocorrem por causa do imposto. 

Assim, um imposto seletivo impoe custos adicionais 
para alem do dinheiro de fato pago em impostos, na for¬ 
ma de ineficiencia que ocorre porque o imposto desen- 
coraja transagoes mutuamente beneficas. Esta e a carga 
excedente, ou perda de peso mono, de um imposto. E 
todos os impostos na vida real impdem alguma carga ex¬ 
cedente, ainda que impostos mal formulados imponham 
uma carga excedente superior a uma tributagao bem 
pensada. 

Os economistas algumas vezes dizem que o custo real de 
um imposto nao e o que as pessoas pagam de imposto, mas 
sim o imposto que elas nao pagam. O que eles querem dizer 
com isso e que as pessoas mudam o seu comportamento a 
fim de evitar o imposto, por exemplo, indo a pe em lugar de 
tomar um taxi, e ao faze-lo perdem uma oportunidade de 
beneficio mutuo. 

Um ultimo ponto: como todas as outras politicas gover- 
namentais analisadas neste capitulo, os impostos criarn in¬ 
centives para a atividade ilegal. O quadro "Para Mentes 
Curiosas” explica como um imposto seletivo sobre cigarros 
originou um contrabando consideravel. E, como se sabe, 
mesmo pessoas aparentemente respeitaveis podem ter sido 
um tanto criativas com seu imposto de renda. 



Quern paga a previdencia social? 

Qualquer pessoa empregada em geral recebe um contra- 
cheque que detalha a quantia recebida, bem como as quan- 
tias deduzidas a titulo de varios impostos. Um dos itens im- 
portantes para a maioria das pessoas e o que elas pagam 
pela previdencia social. Este e o dinheiro deduzido do con- 
tracheque para os sistemas de previdencia social e segu- 
ro-saude, que proporcionam assistencia medica a aposen- 
tados e pessoas com deficiencias. 

Nos Estados Unidos, a lei relativa a previdencia social e 
a Federal Insurance Contributions Act, conhecida pela si- 
gla F1CA. Em 2005, a maioria dos trabalhadores america- 
nos pagava 7,65% dos seus rendimentos por conta da 
FICA. Mas, literalmente, isso representa apenas a metade: 
os empregadores tinham de pagar um montante igual. 

Como devemos considerar as dedugoes de previdencia 
social pela FICA? Elas sao como um imposto seletivo, um 
imposto sobre a venda e compra de trabalho. Metade e um 
imposto sobre os vendedores, isto e, os trabalhadores, e a 
outra metade e um imposto sobre os compradores, isto e, 
os empregadores. 

Mas ja vimos que a incidencia de um imposto na verda- 
de nao depende de quern de fato assina o cheque. Assim, o 
fato de que os empregadores nominalmente pagam a meta¬ 
de da dedugao para a FICA nao informa nada sobre quern 
na verdade sofre a carga do imposto. 

De fato, a maioria dos economistas acredita que o efeito 
real da FICA e, com um grau de aproximagao bastante 
bom, reduzir os salarios em um montante igual ao total dos 
pagamentos combinados dos empregados e dos emprega¬ 
dores. Isto e, o empregado nao so paga sua propria parte; a 
parcela do empregador e refletida em um salario mais bai- 
xo, de modo que o empregado paga tambem essa parcela. O 
empregador, embora pague o imposto, e plenamente com- 


P A R A MENTES CURIOSAS 


SE VENDER CIGARROS FOR CRIME, SOMENTE CRIMINOSOS VENDERAO CIGARROS 


Os cigarros sempre estiveram sujeitos a 
impostos seletivos. A medida que o 
movimento antitabagista ganhou poder 
politico, muitos estados e prefeituras 
aumentaram esses impostos. Funcionarios 
do governo percebem os impostos elevados 
sobre cigarros como uma forma de ganhar 
fazendo o bem - aumentar a receita 
desestimulando um mau habito. Em 2002, 
aumentos em niveis estadual e municipal 
levaram o imposto sobre um pacote de 


cigarros vendido em Nova York de $1,19 
para $3. 

Mas os estados produtores de tabaco nao 
seguiram essa tendencia. Na Virginia, por 
exemplo, o imposto sobre o cigarro e apenas 
$0,25 por pacote. Essa diferenga criou uma 
oportunidade para quern nao se importa de 
ferir a lei: existe um contrabando de cigarros 
em larga escala vindo de estados produtores 
de tabaco com imposto baixo para localidades 
com imposto alto como Nova York. 


As autoridades acreditam que o 
contrabando interestadual de cigarros, assim 
como o contrabando de alcool durante a 
proibigao nos anos 30, foi em grande medida 
tornado pelo crime organizado. Mas ainda ha 
espago para parceiros menores: em julho de 
2000, o FBI desmantelou um grupo baseado 
em Charlotte, Carolina do Norte, que vinha 
canalizando seus lucres para um grupo 
estrangeiro que o governo americano 
classifica como organizagao terrorista. 
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pensado por pagar um salario mais baixo. Assim, sao os tra- 
balhadores e nao os empregadores que sofrem a carga das 
duas metades do imposto. 

A razao por que os economistas pensam que os emprega- 
doS, e nao os empregadores, sao os que de fato pagam a 
FICA, e que a oferta de trabalho (o numero de trabalhadores 
dispostos a aceitar empregos) e muito menos senslvel ao nl- 
vel dos salarios do que a demanda por trabalho (o numero 
de empregos que os empregadores estao dispostos a ofere- 
cer). De acordo com esse raciocinio, como os trabalhadores 
sao relativamente insenslveis a redupoes no nivel salarial, os 
empregadores conseguem facilmente passar para eles a car¬ 
ga do imposto, atraves de salarios mais baixos. 



; Assim como uma cota, um imposto seletivo introduz uma cu- 
nha entre o prepo de demanda e o prepo de oferta. 

A incidencia de um imposto nao depende de quern oficial- 
mente o paga, o comprador ou o vendedor. 

Assim como uma cota, um imposto seletivo cria ineficiencia 
ao evitar transapoes mutuamente beneficas entre compra- 
dores e vendedores. Essa carga excessiva, ou perda por peso 
morto, significa que o verdadeiro custo e sempre maior do 
que o montante pago em impostos. 

Como as cotas, os impostos criam um incentivo a atividade 
ilegal. 

v - 1 -AT; 7 r | | ‘ v ; ' A-*"' 

1. Use a Figura 4-3 para responder as seguintes questoes. 

a. Quale o nivel de imposto seletivo que gera o mesmo nivel de 
ineficiencia que uma cota de nove milhoes de libras de man- 
teiga? 

b. Qual e a cota que gera o mesmo nivel de ineficiencia que um 
imposto seletivo de $0,60 por libra de manteiga? 

c. Na parte a, verifique como a carga de um imposto seletivo e 
dividida entre compradores e vendedores. Isto e, explique, 
em cada caso, quanto do imposto e pago pelos compradores 
e quanto pelos vendedores. 

As respostas estao no fim do livro. 


• UM OLHAR ADIANTE • 


Nos ultimos dois capitulos, tivemos um primeiro contato 
com o funcionamento de modelos economicos e como eles 
nos ajudam a entender o mundo real. Como vimos, oferta e 
demanda, um modelo simples de como os mercados com- 
petitivos opera, pode ser usado para entender e prever os 
efeitos de tudo, desde mau tempo ate politicas governa- 
mentais equivocadas. 

Nos proximos capitulos, veremos como os modelos, in¬ 
clusive oferta e demanda, mas indo alem disso, podem ilu- 
minar uma ampla variedade de fenomenos e questoes eco¬ 
nomicas. 


RESUMO >>>>>>>>>>>>>>>> 


1. Os governos muitas vezes interferem nos mercados na tenta- ; 

tiva de “desafiar” oferta e demanda. As intervenpoes podem ! 
tomar a forma de controles de prepo ou controles de quanti- ■ 
dade. Mas elas geram efeitos colaterais previsiveis e indeseja- : 
veis, que consistem em varias formas de ineficiencia e ativi- • 
dade ilegal. ; 

2. Um teto de prepos, um prepo maximo de mercado abaixo do ! 
prepo de equilibrio, beneficia os vendedores que conseguem ; 
vender, mas cria escassez persistente. Como o prepo e manti- l 
do abaixo do prepo de equilibrio, a quantidade demandada * 
aumenta e a quantidade ofertada se reduz, comparado com o 
que seria a quantidade de equilibrio. Isso leva a problemas 
previsiveis: ineficiencia na forma de alocapao ineficiente en¬ 
tre consumidores, desperdicio de recursos e baixa qualida- 
de por ineficiencia. Isso encoraja tambem a atividade ilegal, 
com as pessoas recorrendo ao mercado negro para ter um 
bem. Por causa desses problemas, os tetos para prepos em ge- 
ral perderam prestigio como instrumento de politica econo¬ 
mica. Mas alguns governos continuam a impo-los, seja por- 
que nao entendem seu efeito, seja porque os tetos de prepo 
beneficiam algum grupo influente. 

3. Um piso para prepos - um prepo minimo de mercado acima 
do prepo de equilibrio - beneficia os vendedores que conse¬ 
guem vender, mas cria um excedente persistente. Como o 
prepo e mantido acima do prepo de equilibrio, a quantidade 
demandada cai e a quantidade ofertada aumenta, comparada 
com a quantidade de equilibrio. Isso leva a problemas previ¬ 
siveis: ineficiencia na forma de alocapao ineficiente das ven- 
das entre os vendedores, desperdicio de recursos e qualida- 
de elevada por ineficiencia. Encoraja tambem a atividade ile¬ 
gal e o mercado negro. O tipo mais conhecido de piso para 
prepos e o salario minimo, mas prepos minimos tambem sao 
comumente adotados para produtos agricolas. 

4. Controles de quantidade ou cotas limitam a quantidade de 
um bem que pode ser vendida ou comprada. A quantidade 
permitida para venda e o limite da cota. Os governos emitem 
licenpas para os individuos, o direito de vender uma dada 
quantidade do bem. O dono da licenpa obtem uma renda da 
cota, um rendimento que decorre da propriedade do direito 
de vender o bem. Este e igual a diferenpa entre o prepo de 
demanda no limite da cota, o que os consumidores estao dis¬ 
postos a pagar por aquela quantidade e o prepo de oferta no 
limite da cota, o que os fornecedores estao dispostos a aceitar 
para aquela quantidade. Os economistas dizem que uma cota 
introduz uma cunha entre o prepo de demanda e o prepo de 
oferta; essa cunha e igual a renda da cota. Controles de quan¬ 
tidade geram ineficiencia na forma de transapoes mutuamen¬ 
te beneficas que deixam de ocorrer, alem de encorajar ativi- 
dades ilegais. 

5. Impostos seletivos, ou seja, impostos sobre a compra ou 
venda de um bem, tern efeito similar a cotas. Eles aumentam 

o prepo pago pelos compradores e reduzem o prepo recebido ; 
pelos vendedores, introduzindo uma cunha entre os dois. A ] 
incidencia do imposto, isto e, a divisao entre prepo mais alto ■ 
para o consumidor e prepo mais baixo para o vendedor, nao ; 
depende de quem oficialmente pagou o dito imposto. Impos- 
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tos seletivos causam ineficiencia, tambem denominados car- 
ga excedente ou perda por peso morto, porque impedem al- 
gumas transagoes mutuamente beneficas. Tambem encora- 
jam atividades ilegais e tentativas de sonegagao de impostos. 


PALAVRAS-CHAVE >>>>>>>>>>> 


Controles de pregos, p. 72 
Teto para pregos, p. 72 
Piso para pregos, p. 72 
Ineficiente, p. 73 

Alocagao ineficiente entre consumidores, p. 74 
Desperdicio de recursos, p. 74 
Mercado negro, p. 75 
Salario minimo, p. 77 

Alocagao ineficiente das vendas entre vendedores, p. 79 

Alta qualidade por ineficiencia, p. 79 

Controle de quantidade, p. 81 

Cota, p. 81 

Limite da cota, p. 81 

Licenga, p. 81 

Prego de demanda, p. 81 

Prego de oferta, p. 82 

Cunha, p. 83 

Renda da cota, p. 83 

Imposto seletivo, p. 85 

Incidencia, p. 87 

Carga excedente, p. 88 

Perda por peso morto, p. 88 


PROBLEMAS >>>>>>>>>>>>>> 


1. Suponha que tenha sido decidido abolir o controle de alu¬ 
gueis era Nova York e que agora prevalecera o mercado de 
alugueis. Suponha que todas as unidades para locagao sejam 
identicas e, portanto, ofertadas ao mesmo aluguel, Para aten- 
der as dificuldades dos residentes que nao podem pagar o 
aluguel de mercado, sera pago um suplemento de renda as fa- 
mflias de baixa renda igual a diferenga entre o amigo aluguel 
controlado e o novo aluguel de mercado. 

a. Use um diagrams para mostrar o efeito da eliminagao do 
controle de alugueis sobre o mercado de alugueis. O que 
acontecera com a qualidade e a quantidade dos imoveis 
oferecidos para locagao? 

b. Use um segundo diagrams para mostrar o efeito adicional 
de uma politics de suplementagao de renda sobre o mer¬ 
cado. Qual sera o efeito sobre o mercado de alugueis e so¬ 
bre a quantidade de imoveis ofertada para locagao, em 
comparagao com sua resposta na parte a? 

c. Os inquilinos ficaram em situagao melhor ou pior como 
resultado dessas politicas? Os locadores melhoraram ou 
pioraram de situagao? 

d. De um ponto de vista politico, por que voce acha que, para 
ajudar as pessoas de baixa renda a pagar por moradia, hou- 
ve uma tendencia das cidades ao controle de alugueis em 
lugar de uma politics de suplementagao de renda? 


2. Para agradar seus eleitores, o prefeito de Nova York decidiu 
baixar o prego das corridas de taxi. Suponha, para simplifi- 
car, que todas as corridas de taxi tern a mesma distancia e as- 
sim custam o mesmo. Veja abaixo as correspondentes tabelas 
de demanda e de oferta de corridas de taxi. 


Tarifa 

(por 

corrida) 

Quantidade de corridas (milhoes por a 

Quantidade 

demandada 

Quantidade 

ofertada 

$7,00 

10 

12 

6,5 

11 

11 

6,0 

12 

10 

5,5 

13 

9 

5,0 

14 

8 

4,50 

15 

7 


a. Suponha que nao haja restrigoes a quantidade de corridas 
de taxi que podem ser ofertadas na cidade (ou seja, nao 
ha um sistema de licengas). Encontre o prego e a quanti¬ 
dade de equilibrio. 

b. Suponha que o prefeito estabelega um limite de pregos 
de $5,50. De quanto sera a escassez de corridas? Ilustre 
com um diagrams. Quern perde e quern ganha com essa 
politica? 

c. Suponha que o mercado acionario sofra uma enorme 
queda e as pessoas em Nova York fiquem mais pobres. 
Isso reduz a quantidade de corridas de taxi demandadas 
em seis milhoes de corridas por ano a qualquer prego 
dado. Agora, quais serao os efeitos da nova politica do 
prefeito? Ilustre com um diagrama. 

d. Suponha que o mercado acionario se recupere e a deman¬ 
da de taxis retorne ao normal (isto e, retorne a tabela de 
demanda que foi dada). O prefeito agora decide agradar 
os taxistas, e anuncia uma politica em que serao concedi- 
das licengas de taxi. O niimero de licengas e restrito de tal 
modo que somente 10 milhoes de corridas por ano po¬ 
dem ser efetuadas. Ilustre o efeito dessa politica sobre o 
mercado, e indique o prego resultante c a quantidade 
transacionada. Qual e a renda da cota por corrida? 

3. No fim do seculo XVIII o prego do pao em Nova York era 
controlado, pre-fixado em um prego acima do prego de mer¬ 
cado. 

a. Trace um diagrama mostrando o efeito dessa politica. 
Essa politica funcionou como um teto de prego ou como 
um piso de prego? 

b. Que tipos de ineficiencia tenderam a aparecer quando o 
prego controlado do pao estava acima do prego de merca¬ 
do? Explique em detalhes. 

Em um ano desse periodo, a colheita do trigo foi fraca e cau- 
sou o deslocamento para a esquerda da oferta de pao, aumen- 
tando, portanto, o prego de mercado. As padarias de Nova 
York descobriram que o prego controlado do pao estava abai¬ 
xo do prego de mercado. 

c. Trace um diagrama mostrando o efeito do controle de 
pregos sobre o mercado de pao durante esse ano. A politi¬ 
ca de controle funcionou como um teto de pregos ou 
como um piso de pregos? 
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d. Que tipos de ineficiencia devem ter ocorrido nesse perio- 
do? Explique em detalhes. 

4. Temos a seguir as tabelas de demanda e de oferta anual de ki¬ 
te. O governo dos Estados Unidos decide que a renda dos pe- 
cuaristas deve ser mantida em um rn'vel que permita a uma fa- 
milia tradicional sobreviver numa fazenda de gado leiteiro. 
Por conseguinte, estabelece um piso de pregos de $ 1 por gar- 
rafa de kite, comprando o kite excedente ate que o prego de 
mercado chegue a $1 por garrafa. 


Quantidade de leite 
(milhoes de garrafas por ano) 


Prego do leite 

Quantidade 

Quantidade 

(por garrafa) 

demandada 

ofertada 

$1,20 

550 

850 

1,10 

600 

800 

1,00 

650 

750 

0,90 

700 

700 

0,80 

750 

650 


a. Qual o excedente de leite que sera produzido devido a 
essa politica? 

b. Qual sera o cuslo dessa politica para o governo? 

c. Como o kite e uma Fonte importante de proteina e calcic, 
o governo decide oferecer o excedente de kite que com- 
pra as escolas primarias pelo prego de apenas SO,60 por 
garrafa. Suponha que as escolas comprcm qualquer quan¬ 
tidade de kite disponivel a esse prego baixo. Mas os pais 
dos alunos agora reduzem suas compras de leite a qual¬ 
quer prego em 50 milhoes de garrafas por ano, porque 
sabern que seus filhos estao reccbendo leite na escola. 
Quanto o programa do kite vai cusiar ao governo? 

d. Apresente dois exemplos de ineficiencia por dcsperdicio 
de recursos que provavelmente rcsultarao dessa politica. 
Qual e a oportunidade perdida em cada case? 

5. Como vimos no texto, os governos europeus tendeni a fazer 
maior uso de controles de pregos do que o governo atnerica- 
no. Por exemplo, o governo frances estabelece salarios mint-, 
mos iniciais para quern tenha completado o chamado hew 
frances, urn certificado mats ou menos equivalentc ao di¬ 
ploma de escola secundaria dos Estados Unidos. A tabela de 
demanda para novels contratados que tenham o bat e a tabela 
de oferta de jovens com essas crcdenciais procurando empre- 
go aparecem a seguir. O prego, aqui dado na moeda usada na 
Franga, que e o euro, corresponde ao salario anual. 



Quantidade 

Quantidade ofertada 

Salario 
(por ano) 

demandada (novas 
ofertas de emprego, 
por ano) 

(numero de pessoas 
procurando 
emprego, por ano) 

€45.000 

200.000 

325.000 

40.000 

220.000 

320.000 

35.000 

250.000 

310.000 

30.000 

290.000 

290.000 

25.000 

370.000 

200.000 


a. Na ausencia de interferencia governamental, qual e o sa¬ 
lario de equilibrio? Quantas pessoas que acabam de obter 


o referido diploma sao contratadas por ano? Ilustre com 
um diagrama. Havera alguem procurando emprego ao sa¬ 
lario de equilibrio e que nao consiga encontrar um? Isto 
e, havera alguem em desemprego involuntario? 

b. Suponha que o governo frances estabelega um minimo 
anual de 35.000. A este salario havera desemprego invo¬ 
luntario? E se for o caso, quanto? Ilustre com um diagra¬ 
ma. E se o salario minimo anual e fixado em 40.000? 
Tambem ilustre com um diagrama. 

c. Dada a sua resposta na parte b e a informagao da tabela, 
qual e a relagao entre ntvel de desemprego involuntario e 
rn'vel do salario minimo? Quern se beneficia de uma poli¬ 
tica assim? Quern perde? Qual e a oportunidade perdida 
aqui? 

6. Ate recentemente, o numero padrao de horas de trabalho por 
semana em empregos de tempo integral na Franga era 39 ho¬ 
ras, como nos Estados Unidos. Mas. em resposta a mquieta- 
gao social com os elevados niveis de desemprego involunta¬ 
rio, o gov erno frances instituiu a semana de 35 horas - um 
trabalhador nao poderia trabalhar rnais do que 35 horas por 
semana, mesrno que tanto o trabalhador quanto o emprega- 
dor quisessem. A motivagao por tras dessa politica e a ideia 
de que, se os atuais empregados trabalharem menos horas, os 
empregadores serao forgados a empregar novos trabalhado- 
res. Suponha que custe caro para os empregadores treinar no¬ 
vos trabalhadores. Os empresarios franceses se opuseram for- 
temente a essa politica e ameagaram transferir suas operagoes 
para paises vizinhos que nao tivessem tais resttigoes ao em¬ 
prego. Voce pode explicar a atitude deles? De um exemplo 
tanto de ineficiencia quanto de atividade ilegal que provavel- 
mente surgira em virtude dessa politica. 

7. Durante os ultimos 70 anos, o governo dos Estados Unidos 
usou pregos de apoio para ajudar a manter a renda dos fazen- 
deiros americanos. Algumas vezes, o governo usou pisos para 
pregos, que sao manlidos pela compra do excedente agricola. 
Oulras vezes usou metas de prego, uma politica na qual o go¬ 
verno da ao fazendeiro uma quantia igual a diferenga entre o 
prego de mercado e a rneta de prego para cada unidade vendi- 
da. Considerc o mercado de milho representado na figura a 
seguir. 



Quantidade de milho (sacas) 

a. Quando o governo estabelece um piso para pregos de $5 a 
saca, quantas sacas de milho sao produzidas? Quantas 
sao compradas pelos consumidores? E pelo governo? 
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Quanto o programa custa ao governo? Qual e a receita 
dos produtores de milho? 

b. Suponha que o governo estabelega uma meta de $5 por 
saca para qualquer quantidade ofertada ate o limite de 
1.000 sacas. Quantas sacas de milho serao compradas pe- 
los consumidores e a que prego? E pelo governo? Quanto 
o programa custa ao governo? Qual o montante da receita 
dos fazendeiros com o milho? 

c. Qual desses programas (nas partes a e b) custa mais para 
os consumidores de milho? Qual programa custa mais ao 
governo? Explique. 

d. Quais sao as ineficiencias que surgem em cada um desses 
casos (partes a e b)? 

8. A costa norte do Atlantico ja teve muito peixe. Agora, devi- 
do a pesca industrial excessiva, os estoques de peixe estao 
em serio perigo de se esgotarem. Em 1991, o Servigo Nacio- 
nal de Pesca Marinha do governo dos Estados Unidos im- 
plementou uma cota para permitir que os estoques de pei¬ 
xe se recuperassem. A cota limita a sete milhoes de libras a 
quantidade de peixe-espada que pode ser pescada pela to- 
talidade dos barcos pesqueiros licenciados. Logo que a frota 
pesqueira atingiu o limite da cota, a pesca foi proibida no res- 
to do ano. A seguir aparecem as tabelas hipoteticas de deman- 
da e de oferta de peixe-espada pescado anualmente nos 
Estados Unidos. 


Quantidade de peixe-espada 
(em milhoes de libras por ano) 


peixe-espada 

Quantidade 

Quantidade 

(por libra) 

demandada 

ofertada 

$20 

6 

15 

18 

7 

13 

16 

8 

11 

14 

9 

9 

12 

10 

7 


a. Use um diagrama para mostrar o efeito da cota sobre o 
mercado de peixe-espada em 1991. 

b. Como os Pescadores mudam a sua maneira de pescar em 
resposta a essa politica? 

c. Use seu diagrama da parte a para mostrar um imposto se- 
letivo que resulta na mesma redugao da quantidade de 
peixe pescado que a cota. Qual e o valor do imposto por 
libra de peixe? 

d. Um imposto seletivo fara com que as pessoas fiquem ten- 
tadas a se dedicar a que tipo de atividade? 

e. O imposto seletivo e cobrado dos Pescadores, que protes- 
tam que estao arcando sozinhos com o peso dessa politi- 
ca. Por que esse protesto pode ser um engano? 

9. O governo dos Estados Unidos gostaria de ajudar a indus- 
tria automobilistica americana a competir contra os fabri- 
cantes estrangeiros que vendem caminhoes no pais. Ele 
pode fazer isso impondo uma cota de importagao de cami¬ 
nhoes ou criando um imposto seletivo cobrado para cada 
caminhao importado vendido la. A seguir estao as tabelas 
hipoteticas de demanda e oferta para caminhoes importa- 
dos. 


Quantidade de caminhoes importados 


Prego do 
caminhao 

(milhares) 


Quantidade 

Quantidade 

importado 

demandada 

ofertada 

$32,000 

100 

400 

31.000 

200 

350 

30.000 

300 

300 

29.000 

400 

250 

28.000 

500 

200 

27.000 

600 

150 


a. Na ausencia de intervengao governamental, qual e o pre- 
go de um caminhao importado? Quantos sao vendidos 
nos Estados Unidos? Ilustre com um diagrama. 

b. Suponha que o governo adote uma cota de importagao 
que nao permite a entrada de mais de 200.000 caminhoes 
estrangeiros. Qual e o efeito sobre o mercado desses ca¬ 
minhoes? Ilustre-o usando seu diagrama da parte a e ex¬ 
plique. 

c. Suponha que, em vez de uma cota, o governo cobre um 
imposto seletivo de $3,000 por caminhao. Ilustre o efeito 
desse imposto em seu diagrama da parte a. Quantos cami¬ 
nhoes serao comprados agora e a que prego? O que os fa- 
bricantes estrangeiros vao receber por caminhao? 

d. Calcule a receita do governo arrecadada com o imposto 
seletivo da parte c. Ilustre no diagrama da parte c. Do 
ponto de vista da receita, o governo prefere um imposto 
ou uma cota? 

e. Explique como a politica governamental, seja uma cota 
ou um imposto, beneficia a industria automobilistica 
americana. Quern e prejudicado? Qual e aqui a oportuni- 
dade perdida e como ela reflete ineficigncia? 

10. No Maine e preciso ter uma licenga para pescar lagosta co- 
mercialmente. Essas licengas sao emitidas a cada ano. O esta- 
do do Maine esta preocupado com o desaparecimento das la- 
gostas na sua costa. O departamento de pesca decidiu estabe- 
lecer uma cota anual de 80.000 libras para lagostas pescadas 
em aguas do estado e decidiu tambem dar licengas este ano so- 
niente aos Pescadores que ja tinham licenga no ano anterior. 
Os numeros adiante mostram as curvas de demanda e de 
oferta para lagostas do Maine. 



a. Na ausencia de restrigoes governamentais, qual e o prego 
e a quantidade de equilibrio? 
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b. Qual e o prego de demanda pelo qual os consumidores 
querem comprar 80.000 libras de lagosta? 

c. Qual e o prego de ojerta pelo qual os Pescadores estao dis- 
postos a oferecer 80.000 libras de lagosta? 

d. Quanto e a renda da cota por libra de lagosta quando sao 
vendidas 80.000 libras? 

e. Encontre o imposto seletivo que resulta na mesma redu- 
gao da quantidade pescada de lagosta. Mostre na figura. 
Qual e a receita governamental arrecadada com esse im¬ 
posto? 

f. Explique uma transagao que beneficie tanto o comprador 
quanto o vendedor, mas e impedida pela restrigao da 
cota. Explique uma transagao que beneficie tanto o com¬ 
prador quanto o vendedor, mas e impedida pelo imposto 
seletivo. 

11. Em cada um dos casos que se seguem envolvendo impostos, 
analise: (i) se a incidencia do imposto recai mais pesadamen- 
te sobre consumidores ou sobre produtores, (ii) por que a re¬ 
ceita governamental arrecadada com o imposto nao e um 


bom indicador do verdadeiro custo do imposto e (iii) que 
oportunidades perdidas ou ineficiencias aparecem. 

a. O govemo impoe um imposto seletivo sobre a venda de to- 
dos os livros-texto. Antes do imposto, eram vendidos um mi- 
lhao de livros a cada ano, ao prego de $50. Depois de criado o 
imposto, vendem-se 600.000 livros-texto por ano; os estu- 
dantes pagam $55 por livro, dos quais a editora recebe $30. 

b. O govemo impoe um imposto seletivo sobre a venda de to- 
das as passagens aereas. Antes do imposto se vendiam tres 
milhoes de passagens aereas por ano ao prego de $500. A 
partir da existencia do imposto, vendem-se cinco milhoes 
de passagens por ano; os passageiros pagam $550 por passa- 
gem, dos quais as companhias aereas recebem $450. 

c. O govemo impoe um imposto seletivo sobre a venda de 
todas as escovas de dente. Antes do imposto eram vendi¬ 
das dois milhoes de escovas de dente ao prego de $1,50. 
Depois do imposto vendem-se 800.000 escovas de dente 
por ano. Os consumidores pagam $2 por escova, dos 
quais $1,25 vai para os produtores. 


Elastici dade 



TEMOS DE ANDAR DE CARRO 


o imcio de 1998, Luis Tellez teve 
uma reuniao secreta com sua 
contraparte da Arabia Saudita. 
Tellez era o ministro de energia 
do Mexico, o funcionario do governo 
que decidia quantos barris de petroleo 
o Mexico produzia e vendia aos ou- 
tros paises, Qual o motivo da reuniao 
secreta? Aumentar seus ganhos (ou 
sua receita) da venda de petroleo, au- 
mentando o prego mundial, o qual 
havia caido 50% nos dois anos ante- 
riores. O prego mundial de petroleo 
assim baixo estava causando serios 
problemas para ambos os governos, 
que dependiam da receita da venda de 
petroleo. Mas um piano para aumen¬ 
tar o prego do petroleo nao teria exito, 
a nao ser que outros paises exportado- 
res tambem estivessem dispostos a re- 
duzir sua produgao de petroleo. 

Por que era necessario reduzir a 
produgao? Por que nao bastava au¬ 
mentar o prego? Porque, pela lei dc 
demands, um aumento de prego leva a 
uma queda na quantidade demanda- 
da. Assim, se nao houvesse tambem 
uma queda na produgao, haveria um 
excedente de petroleo no mercado, 
pressionando o prego novamente de 
volta para niveis mais baixos. Para 
que o piano funcionasse, Tellez tinha 


de convencer seus colegas ministros 
de energia a produzir menos. Mas 
quanto menos? 

Se os consumidores respondessem 
a esse aumento de prego usando mui- 
to menos petroleo, a produgao teria 
de cair muito. E se a quantidade pro- 
duzida caisse o suficiente, em respos- 
ta ao aumento de prego, a receita po- 
deria nao aumentar, mas sim cair. A 
questao essencial para Tellez, entao, 
era saber o quanto a quantidade de- 
mandada de petroleo era sensivel a 
mudangas no prego do petroleo. 

Mas corno definimos sensibilidade ? 
A resposta, e o que Tellez precisava 
saber nesse caso, e um numero espe¬ 
cial: a elasticidadc-pnxo da demanda. 
Neste capitulo, veremos como se 
mede a elasticidade-prego da deman¬ 
da e por que ela e a melhor medida de 
como a quantidade demandada res- 
pondc a mudangas no prego. Veremos 
que a elasticidade-prego da demanda 
e apenas um em uma famllia de con- 
ceitos relacionados, incluindo a clas- 
ticidade-renda da demanda e a elastici- 
dade-prefo da oferta. Finalmente, ve¬ 
remos como a elasticidade e usada 
para determinar sobre quem recai a 
parcela maior da carga de um imposto 
- produtores ou consumidores. 



Neste capitulo, 
voce aprendera: 

• A definigao de elasticidade, 
uma medida da sensibilidade 
a mudangas nos pregos e na 
renda. 

• A importancia da 

elasticidade-prego da 
demanda, que mede a 
sensibilidade da quantidade 
demandada ao prego. 

• 0 significado e a importancia da 

elasticidade-renda da demanda, 

uma medida da sensibilidade da 
demanda a renda. 

• 0 significado da 

elasticidade-prego da oferta, 

que mede a sensibilidade da 
quantidade ofertada ao prego. 


• Que fatores influenciam o 
tamanho dessas varias 
eLasticidades. 


• Como a elasticidade afeta a 
incidencia de um imposto, a 
medida que informa quem area 
com a carga desse imposto. 
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DEFINIQAO E MEDIDA DE ELASTICIDADE 

Luis Tellez, que e um economista experiente, sabia que, 
para calcular o corte na produgao de petroleo necessario 
para atingir sua meta de prego, teria de saber a elasticida¬ 
de-prego da demanda por petroleo. 


A elasticidade-pre^o da demanda 

A Figura 5-1 mostra uma curva de demanda mundial de 
petroleo. Ao prego de $20 o barril, os consumidores do 
mundo demandariam 10 milhoes de barris de petroleo por 
dia (ponto A); ao prego de $21 o barril, a quantidade de- 
mandada cairia para 9,9 milhoes de barris (ponto B). 

A Figura 5-1, portanto, nos informa a resposta da quantida¬ 
de demandada a uma mudanga especifica no prego. Mas como 
transformamos isso em uma medida de sensibilidade ao prego? 
A resposta e calcular a elasticidadc-pre(o da demanda. 

A elasticidade-prego da demanda compara a mudanga 
percentual na quantidade demandada com a mudanca per- 
centual no preqo, a medida que nos movemos ao longo da 
curva de demanda. Como veremos mais adiante neste capi- 
tulo, o motivo pelo qual os economistas usam mudangas 
percentuais e obter uma medida que nao depende das uni- 
dades em que um bem e medido (por exemplo, galoes ou 
barris para o petroleo). Mas, antes de chegar a isso, veja- 
mos como a elasticidade e calculada. 

Para calcular a elasticidade-prego da demanda, calcula- 
mos primeiro a madonna percentual na quantidade deman¬ 
dada e a correspondente mudanga percentual no prego, a 
medida que nos movemos ao longo da curva de demanda. 
Elas sao definidas da seguinte forma: 

(5-1) mudanga % na quantidade demandada = 

mudanga na quantidade demandada , 

---3-x 100 

quantidade demandada inicial 


CAPITULO 5 ELASTICIDADE 95 ; 

e ; 

, 0/ mudanga no prego i 

(5-2) mudanga % no prego =--1—_ x 100 

prego inicial ; 

Na Figura 5-1, vemos que, quando o prego passa de $20 1 

para $21, a quantidade demandada cai de 10 milhoes para ■ 
9,9 milhoes de barris, fazendo com que haja uma mudanga 1 
de 0,1 milhao de barris na quantidade demandada. Assim, ; 

a mudanga percentual na quantidade demandada e 

mudanga % na quantidade demandada = ■ 

0,1 milhao de barris 1 

-x100 =1% 

10 milhoes de barris 1 

O prego inicial e $20 e a mudanga no prego e $1, de 
modo que a mudanga percentual no prego e 

$1 

mudanga % no prego =-x 100 =5% 

$20 

Para calcular a elasticidade-prego da demanda, calcula- 
mos a razao entre a mudanga percentual na quantidade de¬ 
mandada e a mudanga percentual no prego: 

(5-3) Elasticidade-prego da demanda = 

mudanga % da quantidade demandada 
mudanga % do prego 

Na Figura 5-1, a elasticidade-prego da demanda e, pois 

^=0,2 

5% 

A lei dc demanda diz que as curvas de demanda tern in- 
clinagao para baixo. Isso significa que a elasticidade- 


Demanda mundial de petroleo 


Ao prego de $20 por barril, a quantidade mundial de 
petroleo demandada e 10 milhoes de barris por dia 
(ponto A). Quando o prego sobe para $21, a demanda 
mundial cai para 9,9 milhoes de barris por dia (ponto 6). 



0 


Quantidade de petroleo 
(milhoes de barris por dia) 
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prego da demanda, em termos estritamente matemati- 
cos, e um numero negativo (se o prego aumenta, o que e 
u ma mudanga percentual positiva, a quantidade cai, o 
que e estritamente uma mudanga percentual negativa). 
Contudo, e incomodo escrever toda hora o sinal de me- 
nos. Assim, quando os economistas falam de elasticida- 
de-prego da demanda, eles normalmente deixam de lado 
o sinal negativo e informam o valor absoluto da elastici- 
dade. Nesse caso, por exemplo, os economistas normal¬ 
mente diriam “a elasticidade-prego da demanda e 0,2”, 
pressupondo que e obvio que eles querem dizer menos 
0,2. Como acabamos de fazer, nos seguimos essa con- 
vengao e eliminamos o sinal menos quando nos referi- 
mos a elasticidade-prego da demanda. 

Quanto maior a elasticidade-prego da demanda, maior a 
sensibilidade da quantidade demandada ao prego. Quando 
a elasticidade-prego da demanda e elevada, ou seja, quando 
os consumidores modificam a quantidade que demandam 
em proporgao elevada comparado com a mudanga percen¬ 
tual no prego, os economistas dizem que a demanda e alta- 
mente elastica. 

Como veremos a seguir, uma elasticidade-prego de 0,2 
indica uma resposta fraca da quantidade demandada ao pre- 
go: a quantidade demandada cai relativamente pouco quan¬ 
do o prego sobe. Isso e o que os economistas chamam de 
demanda ineldstica. Uma demanda inelastica era exatamente 
o que precisava Tellez para sua estrategia de aumentar sua 
receita por meio de um aumento do prego do petroleo. 


0 metodo do ponto medio para calcular 
elastiddades 

A elasticidade-prego da demanda compara mudanca per¬ 
centual na quantidade demandada com mudanca percentual 
no preco. Quando examinamos algumas outras elasticida- 
des, como faremos logo mais, veremos por que e importan- 
te nos concentrar nas mudangas percentuais. Mas, antes, 
precisamos discutir uma questao tecnica que surge quando 
se calculam mudangas percentuais em variaveis e ver como 
os economistas lidam com ela. 

A melhor forma de entender a questao e com um exem¬ 
plo real. Suponha que queiramos estimar a elasticida¬ 
de-prego da demanda de gasolina comparando os pregos e 
o consumo de gasolina em diferentes paises. Por causa de 
impostos elevados, a gasolina normalmente custa tres ve- 
zes mais na Europa do que nos Estados Unidos. Assim, 
qual a diferenga percentual entre os pregos de gasolina 
americano e europeu? 

Depende da maneira como se mede. 0 prego da gasolina 
na Europa e tres vezes mais alto do que nos Estados Uni¬ 
dos; e, portanto, 200% mais alto. O prego da gasolina nos 
Estados Unidos e um tergo do prego na Europa; e, portan¬ 
to, 66,7% mais baixo. 


Isso atrapalha: queremos uma medida percentual de di¬ 
ferentes pregos que nao dependa da maneira de medir. 
Uma boa maneira de evitar que o calculo da elasticidade 
seja diferente para pregos em queda ou pregos em alta e 
usar o metodo do ponto medio. 

O metodo do ponto medio substitui a definigao usual 
de mudanga percentual em uma variavel X por uma defini¬ 
gao ligeiramente diferente: 


. , , ,, mudanga em X , 

(5-4) mudanga % em X =-x 100 

valor medio de X 

onde o valor medio de X e definido como 

,, , , valor inicial de X + valor final de X 

Valor medio de X =-- 

2 

Ao calcular a elasticidade-prego da demanda usando o 
metodo do ponto medio, tanto a mudanga percentual no 
prego quanto a mudanga percentual na quantidade deman¬ 
dada se medem pelo mesmo metodo. 

Para ver como esse metodo funciona, suponha que voce 
tenha os seguintes dados de algum bem: 

Prego Quantidade demandada 

Situagao A $0,90 1.100 

Situagao B $1,10 900 

Para calcular a mudanga percentual de quantidade da situ¬ 
agao A para a situagao B, comparamos a mudanga na quanti¬ 
dade demandada, 200 unidades, com a media da quantidade 
demandada nas duas situagoes. Assim, calculamos 


mudanga % na quantidade demandada = 


200 


(1100 + 900)/ 2 


-xl00=^-xl00= 20% 
1.000 


Do mesmo modo, calculamos 


mudanga % no prego = 


$ 0,20 

($0,90+ $1,10)/ 2 


x 100 = 


$ 0,20 

$ 1,00 


x100 = 20% 


Assim, neste caso, calculariamos que a elasticidade-prego 
da demanda e 


Elasticidade-prego da demanda = 

mudanga % da quantidade demandada _ 20% 
mudanga % no prego 20% 
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O importante aqui e que obteriamos o mesmo resulta- 
do, a elasticidade-prego da demanda igual a 1, tanto su- 
bindo na curva de demanda da situagao A para a situagao 
B quanto descendo na curva de demanda da situagao B 
para a situagao A. 

Para chegarmos a uma formula mais geral da elasticida- 
de-prego da demanda, suponha que tenhamos dados para 
dois pontos em uma curva de demanda. No ponto 1, a 
quantidade demandada e o prego sao (Qj, P : ); no ponto 2, 
(Q 2 , P 2 ). Entao, a formula para calcular a elasticida- 
de-prego da demanda e: 

(5-5) Elasticidade-prego da demanda = 

Qz -Q, 

(Q, +Q ,)/2 

_A-Pi_ 

(P, +P ,)/2 


TABELA 5-1 




j Algumas estimativas de elasticidades-preco 

j da demanda 


|. 

Elasticidade-prego 

I Bern 

da demanda 

j Demanda inelastica 


Ovos 

0,1 

Came 

0,4 

Material de papelaria 

0,5 

1 Gasolina 

; 

0,5 

1 Demanda elastica 

Moradia 

1,2 

Refeigoes em restaurantes 

2,3 

Viagens de aviao 

2,4 

Viagens ao exterior 

4,1 




Fonte na pagina de copyright. 


Assim como antes, ao relatar uma elasticidade-prego da 
demanda calculada pelo metodo do ponto medio, em geral, 
abandonamos o sinal negativo e relatamos apenas o valor 
absoluto. 
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Estimativas da elasticidade 

Talvez voce imagine que seja facil calcular a elasticida¬ 
de-prego da demanda a partir de dados do rnundo real: e so 
comparar mudangas percentuais no prego com mudangas 
percentuais nas quantidades demandadas. Infelizmente 
quase nunca e tao simples, porque mudanga de prego nao e 
a unica coisa que afeta as mudangas na quantidade deman¬ 
dada: outros fatores - como mudangas de renda e de popu- 
lagao, mudangas nos pregos de outros bens - deslocam a 
curva de demanda, mudando assim a quantidade deman¬ 
dada para qualquer prego dado. Para estimar elasticida- 
des-prego da demanda, os economistas precisam analisar 
cuidadosamente as estatisticas, para separar a influencia 
desses varios fatores, mantendo tudo o mais igual. 

O esforgo mais abrangente de estimativa de elasticida- 
des-prego da demanda e um estudo enorme dos economis¬ 
tas Hendrik S. Houthakker e Lester D. Taylor. Alguns dos 
resultados estao na Tabela 5-1. Essas estimativas revelam 
uma grande amplitude de elasticidades-prego. No caso de 
alguns bens como ovos, a demanda quase nao responde a 
mudanga de pregos; no caso de outros bens, em particular 
viagens ao exterior, a quantidade demandada e muito sen- 
sivel ao prego. 

Note que a Tabela 5-1 se divide em duas partes: deman- 
das inelastica e elastica. Explicaremos na segao seguinte o 
significado dessa divisao. W. 



Elasticidade-prego da demanda e a mudanga percentual na 
quantidade demandada dividida pela mudanga percentual 
no prego a medida que nos movemos ao longo da curva de 
demanda. 

Mudangas percentuais se medem melhor pelo metodo do 
ponto medio, em que a mudanga percentual em cada variavel 
e calculada usando a media entre os valores inicial e final. 


wk % 4 w *4*^ ^ i §■ s 3 ■' i ’i $ %% ik «14^ 

1. 0 prego do morango caiu de $1,50 para $1,00 a caixa, e a quan¬ 
tidade demandada aumentou de 100.000 para 200.000 caixas. 
Use o metodo do ponto medio para estimar a elasticidade-prego 
da demanda. 


2. No presente nivel de consumo de 4.000 entradas de cinema ao 
prego de $5 por entrada, a elasticidade-prego da demanda e 1. 
Pelo metodo do ponto medio, calcule em quanto os proprietaries 
de cinemas tern de reduzir o prego para vender 5.000 entradas. 

3. A elasticidade-prego da demanda por sanduiches e 1,2 ao prego 
corrente de $0,50 por sanduiche e consumo corrente de 
100.000 sanduiches. Calcule a mudanga na quantidade deman¬ 
dada quando o prego aumenta em $0,05. Use as Equagoes 5-1 e 
5-2 para calcular as mudangas percentuais e a Equagao 5-3 para 
relacionar a elasticidade-prego da demanda com essas mudan¬ 
gas percentuais. 

As respostas estao no fim do livro. 


INTERPRETAQAO DA ELASTICIDADE-PRE£0 
DA DEMANDA . -o 

O Mexico e outros paises produtores de petroleo acredita- 
vam que conseguiriam elevar os pregos do petroleo apenas 
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com uma pequena diminuigao da quantidade vendida por- 
que a elasticidade-prego da demanda de petroleo era baixa. 
Mas o que significa isso? Ate onde deve cair a elasticida- 
de-prego para que seja classificada como baixa? Ate onde 
deve subir para ser classificada como alta? E o que determi- 
na que a elasticidade-prego da demanda seja alta ou baixa? 

Para responder a essas questoes temos de examinar em 
mais detalhe a elasticidade-prego da demanda. 

Quao elastico e elastico? 

Como um primeiro passo para classificar elasticidades-pre- 
go da demanda vamos examinar os casos extremos. 

Vamos considerar primeiro a demanda de um bem quan- 
do as pessoas nao prestam atengao no prego, por exemplo, 
do cordao de sapato. Suponha que os consumidores ameri- 
canos comprem um bilhao de pares de cordao de sapato por 
ano. qualquer que seja o prego. Nesse caso, a curva de deman¬ 
da para cordao de sapato seria a que aparece no painel (a) da 
Figura 5-2; seria uma linha vertical em um bilhao de pares 
de cordao de sapato. Como a muclanga percentual tia quan¬ 
tidade demandada e zero para qualquer mudanga de,prego, a 
elasticidade-prego da demanda neste caso e zero. O caso da 
elasticidade-prego da demanda igual a zero e conhecido 
como demanda perfeitamente inelastica. 


Dois casos extremos de elasticidade-preqo da demanda 


O extremo oposto ocorre quando um aumento mi'nimo 
no prego leva a quantidade demandada a cair para zero ou 
quando uma queda minima no prego leva a quantidade de¬ 
mandada a tornar-se extremamente elevada. O painel (b) 
da Figura 5-2 mostra o caso de bolas de tenis cor-de-rosa. 
Suponhamos que os jogadores de tenis realmente nao se 
importem com a cor das bolas e que outras cores como ver- 
de ou amarelo estejam disponiveis a $5 a dtizia. Nesse caso, 
o consumidor nao comprara bolas cor-de-rosa se elas cus- 
tarem mais do que $5 a duzia, mas comprara exclusiva- 
mente bolas cor-de-rosa se elas custarem menos do que $5. 
A curva de demanda sera, portanto, uma linha horizontal 
no prego de $5 por dtizia. Quando nos movermos para 
diante e para tras nessa linha havera mudanga na quantida¬ 
de demandada, mas nenhuma mudanga de prego. Grosso 
modo, quando se divide um ntimero por zero obtem-se infi¬ 
nite, e assim uma curva de demanda horizontal implica 
uma elasticidade-prego da demanda infinita. Quando a 
elasticidade-prego da demanda e infinita, os economistas 
dizem que a demanda e perfeitamente elastica. 

A elasticidade-prego da demanda da grande maioria dos 
bens esta entre esses dois extremos. Os economistas usam 
um criterio central para classificar esses casos intermedia¬ 
ries. Eles perguntam se a elasticidade-prego da demanda e 
maior ou menor que 1. Quando a elasticidade-prego da de- 


(a) Demanda perfeitamente inelastica: 
Elasticidade-pre^o da demanda = 0 


Pre^o de 

cordao de sapato 

(por par) ^1 


Um aumento 
de prego ... 


$3 

t 


... deixa a 
quantidade 
demandada 
inalterada 


0 1 

Quantidade de cordao de sapato 
(bilhoes de pares por ano) 


(b) Demanda perfeitamente elastica: 

Elasticidade-pre^o da demanda = infinito 


Pre^o da bola 
de tenis cor-de-rosa 
(por duzia) 

A qualquer prego adma 
de $5 a quantidade 
demandada e zero 

$5 

A qualquer prego 
abaixo de $5, a 
quantidade 
demandada e 
infinita 

0 


A exatamente 
$5 os consumidores 
compram qualquer 
quantidade 

-L—- 


Quantidade de betas de 
tenis cor-de-rosa (duzias por ano) 


0 painel (a) mostra uma curva de demanda perfeitamente 
inelastica, que e uma linha vertical. A quantidade demandada 
de cordao de sapato e sempre 1 bilhao de pares, independente 
do prego. Em conseqiiencia, a elasticidade-prego da demanda e 
zero - a quantidade demandada nao e afetada pelo prego. 0 
painel (b) mostra uma curva de demanda perfeitamente 


elastica, que e uma linha horizontal. Ao prego de $5, os 
consumidores compram qualquer quantidade de bolas de tenis 
cor-de-rosa, mas nenhuma a um prego acima de $5. Se o prego 
cai abaixo de $5, eles compram uma quantidade extremamente 
alta de bolas de tenis cor-de-rosa e nenhuma de qualquer 
outra cor. 
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manda e maior que 1, os economistas dizem que a deman- 
da e elastica. Quando a elasticidade-prego da demanda e 
menor que 1, eles dizem que a demanda e inelastica. O li- 
mite entre os dois casos e a demanda de elasticidade unita- 
ria, quando a elasticidade-prego da demanda e (surpresa?) 
exatamente igual a 1. 

Para verificar por que a elasticidade-prego da demanda 
igual ale uma linha divisoria util, vejamos um exemplo 
hipotetico: uma praga de pedagio, operada pelo departa- 
mento rodoviario estadual. Tudo o mais mantido constan- 
te, o numero de passageiros que usam esse caminho depen- 
de do pedagio, o prego cobrado pelo departamento rodo¬ 
viario aos veiculos que ali passam. Quanto mais alto o pe¬ 
dagio, menos motoristas usarao essa passagem. 


A Figura 5-3 mostra tres curvas de demanda hipoteticas: 
uma em que a demanda tern elasticidade unitaria, uma em 
que ela e inelastica, e outra em que ela e elastica. Em cada 
caso, o ponto A mostra a quantidade demandada se o peda¬ 
gio e $0,90, e o ponto B mostra a quantidade demandada se 
o pedagio e 1,10. Um aumento do pedagio de 0,90 para 
1,10 e um aumento de 20% se usamos o metodo do ponto 
medio para calcular a mudanga percentual. 

O painel (a) mostra o que acontece quando o pedagio au- 
menta, e a curva de demanda tern elasticidade unitaria. Aqui, 
o aumento de 20% no prego leva a uma queda de 1.100 para 
900 carros por dia passando pelo pedagio, o que e uma queda 
de 20% (de novo usando o metodo do ponto medio). Assim, a 
elasticidade-prego da demanda e 20%/20% = 1. 


Demanda de elasticidade unitaria, demanda inelastica e demanda elastica 


(a) Demanda de elasticidade unitaria: (b) Demanda inelastica: 

Elasticidade-prego da demanda = 1 Elasticidade-prego da demanda = 0,5 



Prego do 
pedagio 

\ 

■% 



Prego do 
pedagio 

\b 


Um aumento 

$1,10 
t 0,90 

.v 


Um aumento 

$1,10 
* 0,90 


\a 


V 


prego ... 

: K. 

1 1 


prego ... 

1 1 

V 




0 

900 1.100 

... gera uma queda de 
20% no numero de 
carros passando 

Quantidade de 
carros passando 
(por dia) 


0 

950 1.050 

... provoca uma queda 
de 10% no numero de 
carros passando 

Quantidade de 
carros passando 
(por dia) 


(c) Demanda elastica: 

Elasticidade-prego da demanda = 2 



carros passando 

... provoca uma queda (por dja) 

de 40% no ndmero 
de carros passando 


0 painel (a) mostra o caso da demanda com elasticidade unitaria: 
20% de aumento do prego provocam 20% de queda na quantidade 
demandada, o que implica elasticidade-prego igual a 1. 0 painel 
(b) mostra o caso da demanda inelastica: 20% de aumento no 
prego provoca 10% de queda na quantidade demandada, o que 


implica elasticidade-prego da demanda de 0,5. Um caso de 
demanda elastica se mostra no painel (c): 20% de aumento do 
prego leva a 40% de queda na quantidade demandada, o que 
implica elasticidade-prego da demanda igual a 2. Todas as 
percentagens sao calculadas usando o metodo do ponto medio. 
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O painel (b) mostra um caso de demanda inelastica 
quando o pedagio aumenta de $0,90 para $1,10. O mesmo 
aumento de 20% no prego reduz a quantidade demandada 
de 1.050 para 950. Esse e um declinio de apenas 10%, e nes- 
te caso a elasticidade-prego da demanda e 10%/20% = 0,5. 

O painel (c) mostra o caso da demanda elastica quando 
o pedagio sobe de $0,90 para $1,10. O aumento de 20% no 
prego leva a quantidade demandada a cair de 1.200 para 
800, uma queda de 40%, de modo que a elasticidade-prego 
da demanda e 40%/20% = 2. 

Por que importa se a demanda tem elasticidade unitaria, 
e inelastica ou e elastica? Porque essa classificagao preve 
como as mudangas no prego de um bem afetarao a receita 
total que os produtores obtem com a venda desse bem. Em 
muitos casos da vida real, como aquele com que se defron- 
tou Luis Tellez, e crucial saber como as mudangas de pre- 
gos afetam a receita total. A receita total e definida como o 
valor total das vendas de um bem ou servigo: o prego multi- 
plicado pela quantidade vendida. 

(5-6) Receita total = prego x quantidade vendida 

A receita total e o valor total das vendas de um bem ou 
servigo, sendo igual ao prego multiplicado pela quantidade 
vendida. 

A receita total tem uma representagao grafica que nos a- 
juda a entender por que e crucial saber a elasticidade-prego 
da demanda quando queremos saber se um aumento de 


prego reduz ou aumenta a receita total. O painel (a) na Fi- 
gura 5-4 mostra a mesma curva de demanda do painel (a) 
da Figura 5-3. Vemos que 1.100 motoristas passarao pelo 
pedagio se o prego for $0,90. A receita total ao prego de 
$0,90 e, pois, $0,90 x 1.100 = $990. Esse valor e igual a area 
do retangulo que tem o canto inferior esquerdo no ponto 
(0,0) e o canto superior direito em (1.100, 0,90). Em geral, 
a receita total a qualquer prego dado e igual ao retangulo 
cuja altura e o prego e cuja largura e a quantidade deman¬ 
dada aquele prego. 

Para ter uma ideia de por que a receita total e importan- 
te, considere o seguinte cenario. Suponha que o pedagio 
seja atualmente $0,90, mas que o departamento rodoviario 
precise arrecadar mais dinheiro para reparos na estrada. 
Uma possibilidade e aumentar o prego do pedagio. Mas 
isso pode ser um tiro pela culatra, pois o pedagio mais alto 
vai reduzir o numero de motoristas que usam aquele cami- 
nho. E se o transito no pedagio cair muito, o aumento de 
prego na verdade reduzira a receita total em vez de aumen- 
ta-la. Assim, e importante para o departamento rodoviario 
saber como os motoristas reagirao ao aumento de prego. 

Podemos ver graficamente como o aumento de pedagio 
afeta a receita total do pedagio, no painel (b) da Figura 5-4. 
A um pedagio de $0,90, a receita total e dada pela soma das 
areas A e B. Depois que o pedagio aumenta para $ 1,10, a 
receita total e dada pela soma das areas B e C. Assim, quan¬ 
do o pedagio aumenta, a receita representada pela area A se 
perde, mas ganha-se a receita representada na area C. Essas 


Receita total 


(a) Receita total segundo a area 



Prego 

do pedagio 


(b) Efeito de um aumento de prego na receita total 

Efeito prego do aumento 
de prego: prego mais alto 
por unidade vendida 

Efeito quantidade 
do aumento de 
prego: menos unida- 
des sao vendidas 



Quantidade de carros passando (por dia) 


900 1.100 

Quantidade de carros passando (por dia) 


0 retangulo no painel (a) representa a receita total gerada 
pelo fato de 1.100 carros a cada dia pagarem o pedagio de 
$0,90. 0 painel (b) mostra como a receita total e afetada pelo 
aumento de prego de $0,90 para $1,10. Devido ao efeito 


quantidade, a receita total cai no valor da area A. Devido ao 
efeito prego, aumenta no valor da area C. 0 efeito geral pode 
ser de aumento ou redugao, dependendo da elasticidade-prego 
da demanda. 
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duas areas tem interpretagoes que sao importantes. A area 
C representa a receita ganha com os $0,20 adicionais pagos 
pelos motoristas que continuam a usar o caminho que tem 
pedagio. Isto e, os 900 que continuam a usar o pedagio 
contribuem com uma receita adicional de $0,20 x 900 = 
$180 por dia para a receita total, representada pela area C. 
Por outro lado, 200 motoristas que teriam usado o pedagio 
ao prego de $0,90 deixam de faze-lo, provocando uma per- 
da de receita total de $0,90 x 200 = $180 por dia, represen¬ 
tada pela area A. 

Exceto no caso raro em que um bem tem demanda per- 
feitamente elastica ou perfeitamente inelastica, quando um 
vendedor aumenta o prego do bem estao presentes dois 
efeitos que se contrapoem: 

a Efeito prego. Depois de um aumento de prego, cada uni- 
dade e vendida a um prego mais alto, o que tende a au- 
mentar a receita. 

a Efeito quantidade. Depois de um aumento de prego, menos 
unidades sao vendidas, o que tende a diminuir a receita. 

Pode-se perguntar, entao: qual e o efeito final sobre a re¬ 
ceita total? Ela sobe ou desce? A resposta e que, em geral, o 
efeito sobre a receita total pode ir para qualquer lado, ou 
seja, um aumento de prego pode aumentar a receita total 
ou pode diminui-la. Se o efeito prego, que tende a aumen¬ 
tar a receita total, e o mais forte dos dois efeitos, entao a re¬ 
ceita total aumenta. Se o efeito quantidade, que tende a re- 
duzir a receita total, e o mais forte, entao a receita total di- 
minui. E se a forga dos dois efeitos e exatamente igual, 
como em nosso exemplo do pedagio em que um ganho de 
$180 e cancelado por uma perda de $180, a receita total 
nao muda com o aumento de prego. 

A elasticidade-prego da demanda nos diz o que acontece 
com a receita total quando o prego muda: seu tamanho de- 
termina qual dos efeitos, efeito prego ou o efeito quantida¬ 
de, e o mais forte. Especificamente: 

TABELA 5-2 

Elasticidade-prego da demanda e receita total 


CAPITUL0 5 ELASTICIDADE 1111 

* Se a demanda de um bem e elastica (a elasticidade-prego 
da demanda e maior que 1), um aumento de prego reduz 
a receita total. Neste caso, o efeito quantidade e mais 
forte que o efeito prego. 

■ Se a demanda de um bem e inelastica (a elasticida¬ 
de-prego da demanda e menor que 1), um prego mais 
alto aumenta a receita total. Neste caso, o efeito prego e 
mais forte que o efeito quantidade. 

» Se a demanda por um bem tem elasticidadc unitdria (a 
elasticidade-prego da demanda e 1), um aumento de 
prego nao muda a receita total. Neste caso, o efeito 
quantidade e o efeito prego se cancelam um ao outro. 

A Tabela 5-2 usa os mesmos dados da Figura 5-3 para 
mostrar como o efeito de um aumento de prego sobre a re¬ 
ceita total depende da elasticidade-prego da demanda. Um 
aumento de prego de $0,90 para SI,10 deixa a receita total 
inalterada em $990 quando a elasticidadc e unitaria. Quan¬ 
do a demanda e inelastica, o efeito prego doinina o efeito 
quantidade; o mesmo aumento de prego leva a um aumen¬ 
to na receita total de $945 para $1,045. E, quando a deman¬ 
da e elastica, o efeito quantidade doinina o efeito prego; o 
mesmo aumento de prego leva a uma redugao da receita to¬ 
tal de $1,080 para $880. 

A elasticidade-prego da demanda preve lambent o efeito de 
uma queda no prego sobre a receita total. Quando o prego cai. 
estao presentes as mesmas duas forcas contrapostas. mas elas 
funcionam em diregoes opostas ao caso do aumento de prego. 
Aqui e o efeito prego de um prego mais baixo por unidade 
vendida que tende a reduzir a receita. Isso e contrabalancado 
pelo efeito quantidade de mais unidades vendidas, que tende 
a aumentar a receita. Qual deles e o efeito dominante depende 
da elasticidade-prego. Eis um breve resumo: 

» Quando a demanda e elastica, o efeito quantidade domi- 
na o efeito prego; assim, uma queda de prego aumenta a 
receita total. 


1 

Prego do pedagio 

Prego do pedagio 

f 

i 

= $0,90 

= $1,10 

| Demanda de elasticidade unitaria (elasticidade-prego da demanda = 1) 
Quantidade demandada 

1.100 

900 

Receita total 

$990 

$990 

Demanda inelastica (elasticidade-prego da demanda = 0,5) 

Quantidade demandada 

1.050 

950 

Receita total 

$945 

$1,045 

Demanda elastica (elasticidade-prego da demanda = 2) 

Quantidade demandada 

1.200 

800 

Receita total 

$1,080 

$880 
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« Quando a demanda e ineldstica , o efeito prego domina o 
efeito quantidade; assim, uma queda de prego reduz a 
receita total. 

9 Quando a demanda tem dasticidade unitdria , os dois 
efeitos sao equivalentes; uma queda no prego nao tem 
efeito sobre a receita total. 

Elasticidade-pre^o ao longo da curva 
de demanda 

Suponha que um economista diga que “a elasticidade- 
prego da demanda por cafe e 0,25". O que ele esta dizendo 
e que ao prego coirentc a elasticidade e 0,25. Na discussao 
anterior do pedagio, o que na verdade estavamos descre- 
vendo e a elasticidade ao preco de SO,90. Por que essa quali- 
ficagao? Porque, para a vasta maioria das curvas de deman¬ 
da, a elasticidade-prego da demanda em um ponto da curva 


e diferente da elasticidade-prego da demanda em outros 
pontos ao longo da mesma curva. 

Para observar isso, examine a tabela de demanda hipote- 
tica que esta no lado direito da Figura 5-5. Na ultima colu- 
na, aparece a receita total gerada por cada uma das combi- 
nagoes de prego e quantidade da tabela de demanda. O pai- 
nel superior do grafico mostra a curva de demanda corres- 
pondente. O painel inferior ilustra esses mesmos dados de 
receita total. A altura de uma barra em cada nlvel de quan¬ 
tidade demandada, que corresponde a um prego especifico, 
rnede a receita total gerada a esse prego. 

Na Figura 5-5 vemos que, quando o prego e baixo, o 
aumento de prego traz um aumento da receita total: co- 
megando por um prego de $1, o aumento do prego para 
$2 aumenta a receita total de $9 para $16. Isso significa 
que, quando o prego e baixo, a demanda e inelastica. 
Ademais, pode-se ver que a demanda e inelastica na se- 


A elasticidade-prego da demanda muda ao longo da curva de demanda 



Receita 

total 

$25 

24 

21 

16 


9 h 


Quantidade 


Tabela de demanda e receita total 
para uma curva de demanda linear 
Quantidade Receita 
demandada 


Prego 

$0 

1 

2 

3 

4 

5 

6 

7 

8 
9 

10 


10 

9 


total 

$0 

9 

16 

21 

24 

25 
24 
21 
16 

9 

0 


9 10 

Quantidade 


Demanda elastica: 
prego mais alto reduz 
a receita total 


Demanda ineldstica: 
prego mais alto aumenta 
a receita total 


0 painel superior mostra uma curva de demanda. 0 painel inferior 
mostra como a receita total muda ao longo da curva de demanda: 
a cada combinagao de prego e quantidade, a altura da barra 
representa o total da receita gerada. Pode-se ver que, a um prego 


baixo, o aumento do prego traz um aumento da receita total. Por 
conseguinte, a demanda e inelastica a pregos baixos. A um prego 
alto, contudo, o aumento de pregos reduz a receita total. Por 
conseguinte, a demanda e elastica a pregos elevados. 
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gao inteira da curva de demanda que vai do prego $0 ao 
prego $5. 

Quando o prego e alto, contudo, eleva-lo ainda mais re- 
duz a receita total. A partir do prego de $8, o aumento do 
prego para $9 reduz a receita total de $ 16 para $9. Isso signi- 
fica que, quando o prego e alto, a demanda e elastica. Alem 
disso, pode-se dizer que a demanda e elastica na segao intei- 
ra da curva de demanda que vai do prego $5 ao $10. 

Para a vasta maioria dos bens, a elasticidade-prego da 
demanda muda ao longo da curva de demanda. Por conse- 
guinte, ao medir a elasticidade, na verdade a medimos ern 
um ponto ou segao particular da curva de demanda. 

Que fatores determinam a elastiddade-pre^o 
da demanda? 

O ano de 1998 nao foi o primeiro em que os americanos es- 
tiveram sujeitos a uma tentativa dos paises exportadores de 
aumentar sua receita de petroleo aumentando os pregos. 
Nos anos 70, os pregos da gasolina nos Estados Unidos de¬ 
ram um salto depois que os exportadores de petroleo redu- 
ziram a produgao e aumentaram o prego. Os americanos 
inicialmente reagiram mudando seu consunto de gasolina 
muito pouco. Ao longo do tempo, contudo, gradualmentc 
se adaptaram a pregos mais altos. Depois de alguns anos, os 
motoristas tinham cortado seu consumo de gasolina de va- 
rias formas: por exemplo, formando grupos de catenas 
para usar menos o carro, usando mais o transporte publico 
e, sobretudo, substituindo carros grandes de alto consumo 
de gasolina por modelos menores, mais eficientes no gasto 
de litros por quilometro. 

A experiencia dos anos 70 ilustra os tres principals fato¬ 
res que determinam a elasticidade: a existencia de substitu¬ 
te, se o bem e de primeira necessidade ou e bem de luxo, e o 
tempo que passou desde a mudanga de prego. Examinare- 
mos brevemente cada um desses fatores. 

Se ha OU nao um bom substituto A elasticidade- 
prego da demanda tende a ser alta quando existem outros 
bens que o consumidor considera similares e estaria dis- 
posto a consumir em lugar do bem considerado. A elastici- 
dade-prego da demanda tende a ser baixa quando nao ha 
bons substitutes. 

Se o bem e de primeira necessidade ou de luxo a 

elasticidade-prego da demanda tende a ser baixa se o bem e 
algo muito necessario, como um remedio que salva a vida. 
A elasticidade-prego da demanda tende a ser alta se o bem e 
de luxo, algo que nao e necessario para viver. 

Tempo Em geral, a elasticidade-prego da demanda tende 
a aumentar a medida que os consumidores tern mais tempo 
para se ajustar a mudanga de prego. Isso significa que a 


elasticidade-prego da demanda de longo prazo e frequente- 
mente mais alta que a elasticidade de curto prazo. 

Assim, quando os pregos da gasolina primeiro aumen¬ 
taram drasticamente nos Estados Unidos, no fim dos 
anos 70, o consumo caiu muito pouco, porque nao havia 
substitutes proximos da gasolina e porque usar o carro 
era necessario para as pessoas fazerem as coisas necessa- 
rias do cotidiano. Ao longo do tempo, contudo, os ameri¬ 
canos mudaram seus habitos para reduzir gradualmente 
seu consumo de gasolina. O resultado foi um declinio 
constante do consumo de gasolina ao longo da decada, 
ainda que o prego da gasolina nao continuasse a subir, 
confirmando que a elasticidade-prego da demanda de ga¬ 
solina no longo prazo era de fato bem maior que sua elas¬ 
ticidade no curto prazo. 


Os Estados Unidos sao um bom lugar 
para viver, mas muito caro para visitor 

Em 1992, 18,6 milhoes de canadenses visitaram os Estados 
Unidos, mas a apenas 11.8 milhoes de residentes dos Esta¬ 
dos Unidos visitaram o Canada. Em 2002, contudo, os pa- 
peis sc inverteram: mais residentes dos Estados Unidos vi¬ 
sitaram o Canada do que vice-versa., 

Por que o trafego de turistas mudou de diregao? O Ca¬ 
nada nao esquentou entre 1992 c 2002, mas ficou mais 
barato para os americanos. O motivo foi a grande mu- 
danga na taxa de cambio entre as moedas das duas na- 
goes: em 1992. um dolar canadense valia SO,80, mas em 
2002 tinha se desvalorizado em quase 20%, para $0,65. 
Isso signilicou que os bens e servigos canadenses, em 
particular holcis e refeigbes, estavam cerca de 20% mais 
baratos para os americanos em 2002 do que em 1992. 
Eniao, o Canada tornou-sc em 2002 um lugar de ferias 
baratas para os americanos. Mas as coisas nao eram as¬ 
sim quando vistas do outro lado da fronteira: as ferias 
nos Estados Unidos haviam ficado 20% mais caras para 
os canadenses, e os canadenses responderam tirando fe¬ 
rias em seu prbprio pats ou em outras paries do mundo 
c[tie nao nos Estados Unidos. 

Viagens ao exterior e um exemplo de um bem que tern 
elevada elasticidade-prego da demanda: como vimos na Ta- 
bela 5-1, foi estimado que essa elasticidade e cerca de 4,1. 
Uma razao e que viagens ao exterior sao um bem de luxo 
para a maioria das pessoas - pode ser uma pena nao ir a Paris 
este ano, mas pode-se viver sent isso. Um segundo motivo e 
que tipicamente existe um bom substituto para viagens ao 
exterior: viagens dentro do pais. Um canadense que ache 
muito caro passar ferias em Sao Francisco este ano pode 
achar que Vancouver e uma boa alternativa. 
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A demanda e perfeitamente inelastica quando e completa- 
mente insensi'vel ao preco. Ela e perfeitamente elastica 
quando e infinitamente sensivel ao prego. 

A demanda e elastica se a elasticidade-prego da demanda e 
maior que 1; e inetastica se a elasticidade-prego da demanda 
e menor que 1; e tern elasticidade unitaria se a elasticida- I 
de-prego da demanda e exatamente 1. 

Quando a demanda e elastica, o efeito quantidade de um au- 
mento de prego domina seu efeito prego e a receita total cai. 
Quando a demanda e inelastica, o efeito prego de um au- i 
mento de prego domina o efeito quantidade e a receita total ; 
aumenta. 

Como a elasticidade-prego da demanda pode mudar ao longo 
da curva de demanda, quando os economistas falam "da" 
elasticidade-prego da demanda eles se referem a um ponto 
particular na curva de demanda. 

A disponibilidade de bons substitutes torna a demanda de 
um bem mais elastica, assim como o tempo decorrido desde 
a mudanga de prego. A demanda de bens de primeira neces- 
sidade e menos elastica e a de bens de luxo e mais elastica. 

’"'PSIS: 

1. Para cada caso escolha a condigao que caracteriza a demanda: 
elastica, inelastica ou de elasticidade unitaria. 

a. A receita total diminui quando o prego aumenta. 

b. A receita adicional gerada por um aumento na quantidade 
vendida e exatamente anulada por uma perda de receita re- 
sultante da queda no prego recebido por unidade. 

c. A receita total cai quando a produgao aumenta. 

d. Os produtores em uma industria acham que podem aumentar 
suas receitas totais cooperando para reduzir a quantidade 
de produto da industria. 

2. Para os bens seguintes, qual e a elasticidade da demanda? 
Explique. Qual e o formato da curva de demanda? 

a. Demanda de antidoto por quern foi mordido por uma cobra. 

b. Demanda dos estudantes por apagadores verdes. 

As respostas estao no firn do livro. 

OUTRAS ELASTICIDADES DA DEMANDA 

A quantidade demandada de um bem depende nao so do 
seu piece, mas de outras variaveis. Em particular, curvas 
de demanda se deslocam por causa de mudangas nos pre- 
cos de bens relacionados e mudangas na renda dos consu- 
midores. Muitas vezes e importante ter uma medida desses 
outros efeitos, e as melhores medidas - adivinhe! - sao as 
elasticidades. Especificamente, a melhor maneira de medir 
como a demanda de um bem e afetada pelos pregos de ou- 
tro bem e usar a chamada elasticidade-prego cruzado, da de¬ 
manda, e a melhor maneira de medir como a demanda e 
afetada por mudangas na renda e usar a elasticidade-renda 
da demanda. 
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A elasticidade-pre^o cruzada da demanda 

No Capitulo 3, vimos que a demanda de um bem e muitas 
vezes afetada pelos pregos de outros bens relacionados, 
substitutos ou complementares. Ali vimos que uma mu- 
danga de prego de um bem relacionado desloca a curva de 
demanda do bem original, refletindo uma mudanga na 
quantidade demandada a qualquer prego dado. A forga des- 
se efeito cruzado sobre a demanda pode ser medida pela 
elasticidade-prego cruzada da demanda, definida como a 
razao entre a mudanga percentual na quantidade demanda¬ 
da de um bem e a mudanga percentual no prego de outro. 

(5-7) Elasticidade-prego cruzada da demanda entre bens A e B 

mudanga % na quantidade de demandada de A 
mudanga % no prego de B 

Quando dois bens sao substitutos, como cachorro-quen- 
te e hamburguer, a elasticidade-prego cruzada da demanda 
e positiva: um aumento no prego do cachorro-quente au¬ 
menta a demanda de hamburgueres, isto e, causa um deslo- 
camento para a direita da curva de demanda de hambur¬ 
gueres. Se os bens sao substitutos muito proximos, a elasti¬ 
cidade-prego cruzada sera positiva e elevada; se eles sao 
substitutos nao tao proximos, a elasticidade-prego cruzada 
sera positiva, mas baixa. Portanto, a elasticidade-prego 
cruzada da demanda positiva e uma medida de quanto os 
bens sao substituiveis um pelo outro. 

Quando dois bens sao complementares, como cachor- 
ro-quente e o paozinho especial para faze-lo, a elasticida¬ 
de-prego cruzada e negativa: o aumento no prego do ca¬ 
chorro-quente diminui a demanda do pao correspondente, 
isto e, causa um deslocamento para a esquerda da curva de 
demanda do paozinho especial para cachorro-quente. Co¬ 
mo acontece com os substitutos, o tamanho da elasticida¬ 
de-prego cruzada da demanda entre dois bens complemen¬ 
tares informa o quanto e forte a complementaridade entre 
eles: se a elasticidade-prego cruzada e apenas ligeiramente 
inferior a zero, trata-se de complementaridade fraca; se ela 
e muito negativa, a complementaridade e forte. 

Note que, no caso da elasticidade-prego cruzada da de¬ 
manda, o sinal (mais ou menos) e muito importante: ele in¬ 
forma se os dois bens sao complementares ou substitutos. 
Assim, nao podemos deixar de lado o sinal de menos como 
haviamos feito com a elasticidade-prego da demanda. 

Nossa analise da elasticidade-prego cruzada da deman¬ 
da e um ponto conveniente para voltar ao que dissemos an- 
teriormente: a elasticidade e uma medida sem unidades, isto 
e, nao depende das unidades em que os bens sao medidos. 

Existe um problema potencial. Suponha que alguem 
diga que “se o prego do paozinho especial para cachorro- 
quente subir em $0,30, os americanos comprarao 10 mi- 
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lhoes menos de cachorro-quente este ano”. Se voce alguma 
vez ja comprou esse paozinho, ficara em duvida: e um au- 
mento de $0,30 para cada paozinho ou e um aumento de 
$0,30 no prego do pacote (esses paezinhos geralmente sao 
vendidos por duzia)? Importa muito saber de que unidade 
estamos falando. Contudo, se alguem diz que a elasticida- 
de-prego cruzada da demanda entre paezinhos e cachor¬ 
ro-quente e -0,3, nao importa se os paezinhos sao vendidos 
individualmente ou em pacote. A elasticidade e definida 
como uma razao entre mudangas percentuais como uma 
forma de assegurar que nao ha confusao sobre unidades. 

Elasticidade-renda da demanda 

A elasticidade-renda da demanda e uma medida de quanto 
a demanda de um bem e afetada por mudangas na renda 
dos consumidores. Ela permite determinar se um bem e 
normal ou inferior, bem como medir quao intensamente a 
demanda do bem responde a mudangas na renda. 

(5-8) Elasticidade-renda da demanda = 

mudanga % na quantidade demandada 
mudanga % na renda 

Assim como a elasticidade-prego cruzada da demanda 
entre dois bens pode ser posidva ou negativa, dependendo 
de os bens serem substitutes ou complementares, a elasti- 
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cidade-renda da demanda de um bem tambem pode ser po- 
sitiva ou negativa. Recorde-se, do Capltulo 3, que os bens 
podem ser bens normals , cuja demanda aumenta quando a 
renda aumenta, ou bens inferiores, cuja demanda cai quan¬ 
do a renda aumenta. Essas definigoes se relacionam direta- 
mente com o sinal da elasticidade-renda da demanda: 

« Quando a elasticidade-renda da demanda e positiva, o 
bem e normal, isto e, a quantidade demandada a qual- 
quer prego dado aumenta quando a renda aumenta. 

» Quando a elasticidade-renda da demanda e negativa, 
trata-se de um bem inferior, isto e, a quantidade deman¬ 
dada a qualquer prego cai quando a renda diminui. 

Os economistas muitas vezes usam estimativas da elasti¬ 
cidade-renda da demanda para prever quais industrias 
crescerao mais rapidamente a medida que a renda dos con¬ 
sumidores aumentar com o passar do tempo. Para isso, 
muitas vezes e util distinguir, dentre os bens normais, 
aqueles que sao elasticos ou ineldsticos em relagao a mudan- 
g as de renda. 

A demanda de um bem e elastica em relagao a renda se 
a elasticidade-renda da demanda e maior que 1. Quando a 
renda cresce, a demanda de bens elasticos em relagao a ren¬ 
da aumenta mais rapido que a renda. Bens de luxo, como 
casas de veraneio e viagens internacionais, costumam ter 
elasticidade maior que 1. A demanda de um bem e inelasti- 
ca em relagao a renda se a elasticidade-renda da demanda e 
positiva porem menor que 1. Quando a renda aumenta, a 
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PARA 0NDE F0RAM T0D0S OS AGRICULT0RES? 


Que percentagem da populagao 
norte-americana vive no campo? 

Infelizmente, o governo americano nao 
pubiica mais essa cifra. Em 1991, a 
percentagem oficial era 1,9, mas naquele ano 
o governo decidiu que isso ja nao fazia 
sentido como indicador do tamanho da 
agricultura, porque uma elevada proporgao 
dos que vivem no campo na verdade ganha a 
vida fazendo outra coisa. Mas, no tempo da 
declaragao da independence americana, a 
grande maioria vivia no campo. Ainda nos 
anos 40, um em cada seis americanos vivia 
no campo ou aproximadamente 17%. 

Por que tao pouca gente vive e trabaiha 
no campo nos Estados Unidos? Ha duas 
razdes principal’s, ambas envolvendo 
elasticidades. 

Primeiro, a elasticidade-renda da 
demanda por alimentos e menor que 1, ou 
seja, e inelastica em relagao a renda. A 


medida que os consumidores ficam mais 
ricos, tudo o mais mantido constante, os 
gastos com alimentagao crescem menos que 
a renda. Em conseqiiencia, a medida que a 
economia dos Estados Unidos cresceu, 
diminuiu a parcela da renda gasta em comida 
e, portanto, a parcela de renda dos 
agricultores na renda total. 

Segundo, a agricultura nos Estados 
Unidos tern sido um setor com progresso 
tecnologico por quase 150 anos, e o 
rendimento agricola aumentou regularmente 
ao longo do tempo. A tendencia e imaginar 
que o progresso tecnologico teria sido bom 
para os agricultores. Mas a competigao 
entre eles significa que o progresso 
tecnologico leva a uma redugao no prego 
dos alimentos. Enquanto isso, a demanda de 
alimentos e inelastica em resposta a pregos, 
de modo que a queda no prego dos bens 
agricolas, tudo o mais mantido constante, 


reduz a receita total dos agricultores. E isso 
mesmo: o progresso da agricultura e bom 
para os consumidores, mas ruim para os 
agricultores. 

A combinagao desses efeitos explica o 
declinio relativo da agricultura. Mesmo que o 
setor agricola nao fosse tao avangado 
tecnologicamente, a baixa elasticidade-renda 
da demanda de alimentos ja faria com que a 
renda dos agricultores crescesse menos que a 
economia em seu conjunto. A combinagao de 
rapido avango tecnologico na agricultura com 
demanda inelastica em relagao a pregos 
reforga esse efeito, diminuindo ainda mais o 
crescimento da renda agricola. Em suma, o 
setor agricola americano tern sido vitima do 
sucesso, do sucesso da economia dos Estados 
Unidos em seu conjunto (que reduz a 
importancia do gasto com alimentos) e do 
seu proprio sucesso na elevagao do 
rendimento agricola. 
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demanda do bem inelastico em relagao a renda aumenta, 
porem menos que proporcionalmente ao aumento da ren¬ 
da. Bens de primeira necessidade como alimentos e roupa 
tendem a ser inelasticos em relagao a renda. 


Gastando 

O Departamento de Estatfstica do Trabalho dos Estados 
Unidos tem pesquisas por amostragem abrangentes sobre 
como as fami'lias gastam sua renda. Nao se trata de mera 
curiosidade intelectual. Diversos programas do governo 
implicam algum ajustamento por mudangas no custo de 
vida; para calcular essas mudangas, o governo precisa saber 
como as pessoas gastam seu dinheiro. Mas uma vantagem 
adicional dessas pesquisas e a evidencia sobre elasticida- 
de-renda da demanda de varios bens. 

O que revelam esses estudos? O resultado ciassico e que 
a elasticidade-renda da demanda de “refeigoes feitas em 
casa” e bem menor que 1: a medida que a renda familiar au¬ 
menta, a parcela da renda gasta com alimento consumido 
em casa diminui. Correspondentemente. quanto mais bai- 
xa a renda familiar, maior a proporgao da renda gasta com 
alimentagao consumida em casa. Em paises pobres, muitas 
familias gastam mais de metade da sua renda com comida 
consumida em casa. Enquanto a elasticidade-renda de refei¬ 
goes feitas em casa e eslimada em menos de 0,5 nos Estados 
Unidos, as eslimativas para "refeigoes fora de casa" (refei¬ 
goes em rcstauranles) sao bem mais elevadas: perto de 1. 
Fami'lias com renda elevada vao comer fora mais frequen- 
temente e em lugares mais sofisticados. Em 1950, cerca de 
19% da renda nos Estados Unidos era gasta em alimentos 
consumidos em casa, numcro que baixou para 7% hojc cm 
dia. Mas, durante o mesmo periodo, a parcela da renda dos 
Estados Unidos gasta cm refeigoes fora de casa permaneceu 
constante em 5%. Um sinal seguro de elevagao de niveis de 
renda em paises em desenvolvimento e a chegada das ca- 
deias de restaurantes de fast-food , que atendem a clientes 
que se tornaram afluentes recentemente. Por exemplo, o 
McDonald’s pode ser encontrado hoje em dia em Jacarta, 
Xangai e Bombaim. 

Um exemplo bem claro de bens inferiores foi encontra¬ 
do nessas pesquisas dos Estados Unidos: imoveis alugados. 
Fami'lias com renda mais elevada de fato gastam menos 
com alugueis que familias de renda mais baixa, pois e mui- 
to mais provavel que elas sejarn proprietarias de sua resi¬ 
dencia. E a categoria identificada como “outra residencia", 
que basicamente significa residencia secundaria, para fe- 
rias, tem elevada elasticidade-renda. Somente familias de 
renda mais elevada tem condigdes de ter uma casa de vera- 
neio. Assim “outra residencia” apresenta elasticidade- 
renda da demanda maior que 1. 



Bens sao substitutes quando a elasticidade-prego cruzada da 
demanda e positiva. Bens sao complementares quando a 
elasticidade-prego cruzada da demanda e negativa. 

Bens inferiores tem elasticidade-renda da demanda negati¬ 
va. A maioria dos bens e normal quando tem elasticida¬ 
de-renda positiva. 

Bens normal's podem ser elasticos em relagao a renda, quan¬ 
do a elasticidade-renda da demanda e maior que 1 , ou ine¬ 
lasticos em relagao a renda, quando a elasticidade-renda da 
demanda e positiva mas menor que 1 . 

• ' v- /4 

. ... , ■ /<:• fjpfy 

1 . Depois que a renda de Chelsea aumentou de $12,000 para 
$18,000 por ano, suas compras de CDs aumentaram de 10 para 
40 CDs por ano. Calcule a elasticidade-renda da demanda de 
Chelsea por CDs usando o metodo do ponto medio. 

2. Comer fora em restaurantes caros e um bem de alta elasticida¬ 
de-renda para a maioria das pessoas, inclusive para Sanjay. Su- 
ponha que a renda dele tenha uma redugao de 10% este ano. 
Qual a sua previsao sobre a mudanga do consumo de restauran¬ 
tes caros de Sanjay? 

3. A medida que o prego da margarina aumenta 20%, uma panifi- 
cadora aumenta sua quantidade demandada de manteiga em 
5%. Calcule a elasticidade-prego cruzada da demanda entre 
manteiga e margarina. Para essa manufatura, a manteiga e a 
margarina sao substitutes ou complementares? 

As respostas estao no fim do livro. 

A ELASTICIDADE-PREgO DA OFERTA 

O piano de Tellez para aumentar o prego do petroleo teria 
sido muito menos eficaz se um prego mais elevado induzis- 
sc um grande aumento de produgao em paises que nao par- 
ticipasscm do acordo. Por exemplo, se os produtores de pe¬ 
troleo dos Estados Unidos respondessem ao prego mais 
alto aumentando significativamente sua produgao, eles po- 
deriam ter pressionado o prego de volta para baixo. Mas 
nao o fizeram. Na verdade, os produtores de petroleo que 
nao cram membros da OPEP (Organizagao dos Paises 
Exportadores de Petroleo) responderam pouco ao prego 
mais elevado. Este foi outro elemento crltico no sucesso do 
piano de Tellez: a baixa sensibilidade da produgao dos ou- 
tros produtores a um prego do petroleo mais alto. Para me- 
dir a resposta dos produtores a mudangas de prego, neces- 
sitamos de uma medida paralela a elasticidade-prego da de¬ 
manda, a elasticidade-prego da ojerta. 

Medindo a elasticidade-prego da oferta 

A elasticidade-prego da oferta e definida do mesmo modo 
que a elasticidade-prego da demanda: 
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(5-9) Elasticidade-Prego da oferta = 

mudanga % na quantidade ofertada 
mudanga % no prego 

A unica diferenga e que agora consideramos movimen- 
tos ao longo da curva de oferta, e nao mais movimentos ao 
longo da curva de demanda. 

Suponha que o prego dos tomates aumente 10%. Se a 
quantidade ofertada de tomates tambem aumenta 10% 
como reagao a isso, a elasticidade-prego da oferta de to¬ 
mates e 1 (10%/10%), e a oferta tern elasticidade unitaria. 
Se a quantidade ofertada aumenta 5%, a elasticida¬ 
de-prego da oferta e 0,5, e a oferta e inelastica; se a quanti¬ 
dade aumenta 20%, a elasticidade-prego da oferta e 2, e a 
oferta e elastica. 

Como no caso da demanda, os valores extremos da elas¬ 
ticidade-prego da oferta tern uma representagao grafica 
simples. 

O painel (a) da Figura 5-6 mostra a oferta de freqiiencia 
de telefonia celular, a parte do espectro do radio que serve 
para enviar e receber sinais de telefone celular. Dentro de 
suas fronteiras, o governo e proprietario do direito de ven¬ 
der o uso dessa parte do espectro de radio aos operadores 
de telefonia celular. No Capitulo 7, analisaremos como os 
governos recentemente venderam suas frequences em lei- 
lao a quern ofereceu mais. Mas o governo nao pode aumen- 
tar ou diminuir o numero de freqiiencias para telefonia ce- 



Dois casos extremos de elasticidade-prego da oferta 


lular que tern para oferecer. Por razdes tecnicas, a quanti- ' 
dade de freqiiencias adequadas para operagoes de telefonia ; 
celular e uma quantidade fixa. Assim, a curva de oferta de ' 
freqiiencia de telefonia celular e uma linha vertical, e supo- I 
mos que e um conjunto com 100 freqiiencias. A medida ; 
que nos movemos para cima ou para baixo nessa curva, a 
mudanga na quantidade ofertada pelo governo e zero, 
qualquer que seja a mudanga de prego. Assim, o painel (a) ; 

ilustra o caso em que a elasticidade-prego da oferta e zero. 
Trata-se do caso da oferta perfeitamente inelastica. 

O painel (b) mostra a curva de oferta de pizza. Supomos ; 
que produzir uma pizza custe $12, incluindo todos os cus- 
tos de oportunidade, tal como o custo implicito do capital 
investido em restaurantes de pizza. A qualquer prego abai- 
xo de $12, nao seria lucrativo produzir pizza, e todos os 
restaurantes de pizza dos Estados Unidos fechariam. Alter- 
nativamente, ha muitos produtores que conseguiriam ter 
um restaurante de pizza se ele fosse lucrativo. Os ingre- 
dientes, massa, tomate e queijo, sao abundantes. E, se ne- 
cessario, mais tomates podem ser cultivados, mais kite 
pode ser produzido para fazer mozarela, e assim por diante. 
Dessa maneira, qualquer prego acima de $12 resultaria em 
uma quantidade extremamente alta de pizza ofertada. A 
curva de oferta implicita e, portanto, uma linha horizontal 
em $12. Dado que mesmo um aumento minimo no prego 
levaria a um enorrne aumento na quantidade ofertada, a 
elasticidade-prego da oferta seria mais ou menos infinita. 
Este e o caso da oferta perfeitamente elastica. 


(a) Oferta perfeitamente inelastica: 
Elasticidade-prego da oferta = 0 


Prego da 
freqiiencia 
de telefonia 
celular 

Um aumento 
de prego ... 


$3,000 

t 

2.000 



1 
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... deixa a 


quantidade 


ofertada sem 


mudanga 


0 


100 


Quantidade de freqiiencia 
de telefonia celular 


(b) Oferta perfeitamente elastica: 

Elasticidade-prego da oferta = infinita 


Prego 
da pizza 

A qualquer 
quantidade adma de 
$12, a quantidade 
ofertada e infinita 

$12 


A exatamente 
$12, os produtores 
ofertarao qualquer 
quantidade 



A qualquer prego 
a baixo de $12, a 
quantidade 
ofertada e zero 


0 


Quantidade de pizza 


0 painel (a) mostra a curva de oferta perfeitamente inelastica, 
que e uma linha vertical. A elasticidade-prego da oferta e zero: 
a quantidade ofertada e sempre a mesma, independente do 
prego. 0 painel (b) mostra a curva de oferta perfeitamente 


elastica, que e uma linha horizontal. Ao prego de $12, os 
produtores oferecerao qualquer quantidade, mas nao suprirao 
nada a um prego inferior a $12. Se o prego aumenta para mais 
de $12, ofertarao uma quantidade extremamente elevada. 
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Como sugerem nossos exemplos de frequencia de tele- 
fonia celular e de pizza, exemplos reais de oferta perfeita- 
mente inelastica e perfeitamente elastica sao faceis de en- 
‘ contrar, muito mais faceis que suas contrapartes na de- 
manda. 

Que fatores determinam a elasticidade-pre$o 
da oferta? 

Nossos exemplos sugerem o principal determinante da 
elasticidade-prego da oferta: a disponibilidade de insumos. 
Ademais, assim como no caso da elasticidade-prego da de- 
manda, o tempo desempenha um papel na elasticida¬ 
de-prego da oferta, Aqui resumimos os dois fatores. 

A disponibilidade de insumos A elasticidade-prego 
da oferta tende a ser elevada quando nao ha problema de 
disponibilidade de insumos. Tende a ser baixa quando os 
insumos sao dificeis de obter. 

Tempo A elasticidade-prego da oferta tende a tornar-se 
maior a medida que os produtores tern mais tempo para 
responder a mudanga de prego. Isso significa que a elastici¬ 
dade-prego da oferta no longo prazo e frequentemente su¬ 
perior a elasticidade de curto prazo. 

A elasticidade-prego da oferta de pizza e muito alta por- 
que os insumos necessarios a expansao da atividade sao fa¬ 
ceis de obter. A elasticidade-prego da frequencia de telefo- 
nia celular e zero porque um insumo essencial, o espectro 
das freqiiencias de radio, nao pode aumentar. 

Muitas industrias sao como a da pizza e tern elasticida¬ 
de-prego da oferta elevada. Elas podem se expandir rapida- 
mente porque nao precisam de recursos especiais e exclusi- 
vos. Por outro lado, a elasticidade-prego da oferta normal- 
mente esta longe de ser perfeitamente elastica para bens 
que envolvem recursos naturais limitados: minerios como 
ouro ou cobre, produtos agricolas como o cafe, que (fores¬ 
ee apenas em certos tipos de terra, recursos nao-renovaveis 
como peixe do mar, que so podem ser explorados ate certo 
ponto sob pena de destruir o recurso. 

Dado tempo suficiente, os produtores muitas vezes con- 
seguem mudar significativamente a quantidade que produ- 
zem em resposta a uma mudanga de prego, mesmo quando 
a produgao envolve recursos naturais limitados. Por exem- 
; plo, considere de novo o efeito de um salto no prego do pe- 
'■ troleo, mas concentre-se desta vez na resposta da oferta. Se 
o prego aumentasse para $50 por barril e ali permanecesse 
. varios anos, certamente haveria um aumento substancial 
da produgao de petroleo. As companhias petroliferas pes- 
; quisariam e explorariam petroleo em lugares inacessiveis, 
. tais como aguas maritimas profundas; equipamento dis- 
, pendioso seria usado para extrair mais petroleo das reser- 


vas ja exploradas, e assim por diante. Mas Roma nao foi 
construida em um dia, e todos esses esforgos para produzir 
petroleo nao podem ser levados a cabo em um mes, nem 
mesmo em um ano. 

Por esse motivo, os economistas muitas vezes distin- 
guem entre elasticidade da oferta de curto prazo, em geral 
de poucas semanas ou meses, e elasticidade da oferta de 
longo prazo, em geral significando varios anos. Na maioria 
das industrias, a elasticidade da oferta de longo prazo e 
maior que a de curto prazo. 

£ c , o . n .o m f .a.. em..a.% d d . , c 

Os excedentes agricolas europeus 

Uma das politicas que analisamos no Capitulo 4 foi o esta- 
belecimento de pisos para precos, um limite inferior para o 
prego de um bem. Vimos que pisos para pregos sao fre¬ 
quentemente usados pelos governos para apoiar a renda 
dos agricultores, mas criam enormes excedentes agricolas 
nao-desejados. O exemplo mais drastico e o da Uniao Eu- 
ropeia, onde pisos para pregos criaram “montanhas de 
manteiga”, “lagos de vinho” e assim por diante. 

Estavam os politicos europeus conscientes de que pisos 
para pregos criariam enormes excedentes? Provavelmente 
eles sabiam que haveria excedentes, mas subestimaram a 
elasticidade-prego da oferta agricola. De fato, quando os 
pregos de apoio para a agricultura foram estabelecidos, 
muitos analistas pensavam que era pouco provavel que eles 
levariam a grandes aumentos de produgao. Afinal de con- 
tas, os paises europeus tem alta densidade de populagao e 
havia pouca terra sobrando para cultivo. 

O que os analistas nao perceberam, no entanto, e o 
quanto a produgao agricola pode se expandir com a adigao 
de outros recursos, especialmente fertilizantes e pesticidas. 
Assim, embora a area cultivada nao aumentasse muito, a 
produgao agricola aumentou bastante! 



A elasticidade-prefo da oferta e a mudanga percentual 
na quantidade ofertada dividida pela mudanga percentual 
no prego. 

Com oferta perfeitamente inelastica, a quantidade ofertada 
e completamente insensivel ao prego, e a curva de oferta e 
uma linha vertical. Com oferta perfeitamente elastica, a cur¬ 
va de oferta e horizontal em algum prego especifico. Quando 
o prego cai abaixo desse nivel, a quantidade ofertada e zero. 
Quando o prego sobe acima desse nivel, a quantidade oferta¬ 
da e infinita. 

i > A elasticidade-prego da oferta depende da disponibilidade 

j de insumos e do periodo de tempo decorrido desde a mudan¬ 
ga de prego. 






1 . Usando o metodo do ponto medio, calcule a elasticida¬ 
de-prego da oferta para servigos de construgao de sites na 
Internet quando o prego por hora aumenta de $100 para 
$150, e o numero de horas comercializadas aumenta de 
300.000 para 500.000. A oferta e elastica, inelastica ou tern 
elasticidade unitaria? 

2. Verdadeiro ou falso? Se a demanda de Leite aumentasse, entao, 
no longo prazo, quern toma Leite ficaria em situagao melhor se a 
oferta fosse elastica e nao inelastica. 

3. Verdadeiro ou falso? A elasticidade-prego da oferta de longo 
prazo em geraL e maior que a elasticidade-prego de curto pra¬ 
zo. Por conseguinte, as curvas de oferta de curto prazo em 
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geral sao menos inclinadas que as curvas de oferta de longo 
prazo. 

4. Verdadeiro ou falso? Quando a oferta e perfeitamente elastica, 
mudangas na demanda nao tern impacto no prego. 

As respostas estao no fim do livro. 

LEMBRETE DE ELASTICIDADES . 0 

Acabamos de passar por um bom numero de elasticidades 
diferentes. Pode ser que seja um problema distinguir bem 
entre elas. Por isso, damos na Tabela 5-3 um resumo de to- 
das as elasticidades que examinamos e suas implicaqoes. 


TABELA 5-3 

Lembrete de elasticidades 


Nome 

Valores possiveis 

Significado 

Elasticidade-prego da demanda = 

mudanga % na quantidade demandada , , , , . 

- 1 - - - (use valores absolutos) 

mudanga % no prego 

| Demanda perfeitamente inelastica 

! 

0 

0 prego nao tern efeito sobre a quantidade demandada 
(curva de demanda vertical). 

Demanda inelastica 

Entre 0 e 1 

Um aumento no prego aumenta a receita total. 

1 

Demanda de elasticidade unitaria 

Exatamente 1 

Mudangas no prego nao afetam a receita total. 

Demanda elastica 

Maior que 1, menos que x 

Um aumento no prego reduz a receita total. 

\ Demanda perfeitamente elastica 

f 

2 

OC 

Um aumento no prego faz com que a quantidade demandada 
caia a 0. Uma queda no prego leva a quantidade demandada 
ao infinite (curva de demanda horizontal). 

| . ... . mudanga % na quantidade demandada de um bem 

Elasticidade-pre^o cruzada da demanda = - 1 --- 

mudanga % no prego de outro bem 

J 

Complementos 

Negativo 

A quantidade demandada de um bem cai quando o prego do 
outro bem sobe. 

I Substitutes 

Positivo 

A quantidade demandada de um bem sobe quando o prego 
do outro bem sobe. 

j 

Elasticidade-renda da demanda = 

mudanga % na quantidade demandada 
mudanga % na renda 

V 

Bem inferior 

Negativo 

A quantidade demandada cai quando a renda sobe. 

; Bem normal inelastico em relagao 
| a renda 

Positivo, menor que 1 

A quantidade demandada sobe quando a renda sobe, mas 
nao tao rapidamente quanto a renda. 

I Bern normal elastico em relagao 
| a renda 

Maior que 1 

A quantidade demandada sobe quando a renda sobe, e mais 
rapidamente que a renda. 

% 

........ , . , mudanga % na quantidade demandada 

1 Elasticidade-prego da oferta =- - --- 

{ mudanga % no prego 

| Oferta perfeitamente inelastica 

1 

| 

0 

0 prego nao tern impacto sobre a quantidade ofertada (curva 
de oferta vertical). 


Maior que 0, menor que =o 

Curva de oferta normal com inclinagao para cima 

s Oferta perfeitamente elastica 

f 

| 

OO 

Qualquer queda no prego faz com que a quantidade ofertada 
caia a 0. Qualquer aumento de prego provoca uma 
quantidade ofertada infinita (curva de oferta horizontal). 
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USO DA ELASTICIDADE: A INCIDENCIA 
DE UM IMPOSTO SELETIVO 

No Capitulo 4, introduzimos o conceito de incidencia de um 
imposto, a medida de quem realmente sofre a carga do im- 
posto. Vimos que, no caso de um imposto seletivo, um im¬ 
posto sobre as vendas ou compras de um produto especifi- 
co, a incidencia nao depende de quem literalmente paga o 
dinheiro ao governo. Em outras palavras, nao importa se a 
tributagao e sobre vendedores ou compradores. Mas nota- 
mos tambem que, para verificar quem realmente acaba pa- 
gando o imposto, precisamos do conceito de elasticidade. 

Podemos ver agora como a elasticidade-prego da de- 
manda e a elasticidade-prego da oferta determinam a inci¬ 
dencia de um imposto seletivo. 

Quando um imposto seletivo e pago 
principalmente pelos consumidores 

A Figura 5-7 mostra um imposto seletivo que recai princi¬ 
palmente sobre os consumidores: um imposto seletivo sobre 
gasolina, que supomos ser de $1 por galao (mais ou menos 
4,5 litros). (Existe de fato um imposto federal sobre a gasoli¬ 
na nos Estados Unidos, mas ele e de apenas $0,18 por galao. 
Alem disso, os estados cobram impostos seletivos que va¬ 
riant entre $0,8 e $0,30 por galao.) De acordo com a Figura 
5-7, sem o imposto a gasolina seria vendida a $1 por galao. 

Dois pressupostos essenciais estao refletidos nas curvas 
de oferta e de demanda. Primeiro, a elasticidade-prego da 
demanda de gasolina e muito baixa, de modo que a curva 
de demanda tern inclinagao relativamente forte. Segundo, a 
elasticidade-prego da oferta e muito alta, de modo que a 
curva de oferta e relativamente aplainada. 

Sabemos do Capitulo 4 que um imposto seletivo intro- 
duz uma cunha, igual ao tamanho do imposto, entre o pre- 


go pago pelos consumidores e o prego recebido pelos pro- 
dutores. Essa cunha empurra para cima o prego pago pelos 
consumidores e para baixo o prego recebido pelos produ- 
tores. Mas, como podemos ver da figura, neste caso os dois 
efeitos tem tamanhos bem diferentes. O prego recebido pe¬ 
los produtores cai apenas um pouco, de $1 para $0,95, en- 
quanto o prego pago pelos consumidores aumenta muito, 
de $1 para $1,95. 

Esse exemplo ilustra um principio geral: quando a elas¬ 
ticidade-prego da demanda e baixa e a elasticidade-prego 
da oferta e alta, a carga de um imposto seletivo incide prin¬ 
cipalmente sobre os consumidores. Esta e provavelmente 
uma boa descrigao dos principals impostos seletivos hoje 
cobrados nos Estados Unidos, tais como impostos sobre ci- 
garros e bebidas alcoolicas. 

Quando um imposto seletivo e pago 
principalmente pelos produtores 

A Figura 5-8 mostra um imposto seletivo pago principal¬ 
mente pelos produtores. Nosso exemplo e de um imposto de 
$5 por dia cobrado de um estacionamento no centra de uma 
cidade pequena. Conforme o equilibrio de mercado, o esta¬ 
cionamento custaria $6 por dia, nao havendo o imposto. 

Supomos que a elasticidade-prego da oferta seja muito 
baixa, porque o terreno usado para estacionamento tem 
poucos usos alternativos. Assim, a curva de oferta tem in- 
clinagao relativamente forte. A elasticidade-prego da de¬ 
manda, contudo, e alta: os consumidores podem facilmen- 
te trocar por um outro espago para estacionar, a alguns mi- 
nutos a pe do centro; ou seja, a curva de demanda e relati¬ 
vamente achatada. 

O imposto introduz uma cunha entre o prego pago pelos 
consumidores e o prego recebido pelos produtores. Dessa 
vez, no entanto, o prego para os consumidores aumenta li- 



Imposto seletivo pago principalmente 
pelos consumidores 


Uma curva de demanda de inclinagao relativamente forte 
reflete uma baixa elasticidade-prego da demanda de 
gasolina. A curva de oferta relativamente aplainada 
reflete uma elevada elasticidade-prego da oferta. 0 prego 
de um galao de gasolina antes do imposto e $1, e o 
imposto estabelecido e $1 por galao. 0 custo para o 
consumidor aumenta de $0,95 para $1, refletindo o fato 
de que a maior parte da carga do imposto recai sobre os 
consumidores. 0s produtores arcam somente com uma 
pequena proporgao do imposto: o prego que eles recebem 
cai apenas $0,05, para $0,95. 
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Imposto seletivo pago principalmente 
pelos produtores 

A curva de demands relativamente aplainada reflete a alta 
elasticidade-prego da demanda por estacionamento no 
centro da ddade, e uma curva de oferta com inclinagao 
bastante forte results de uma baixa elasticidade-prego da 
oferta. 0 prego do estacionamento antes do imposto e $6 
por dia, e cria-se urn imposto de $5. 0 prego recebido 
pelos produtores cai muito, para $1,50, refletindo o fato 
de que eles arcam com a maior parte da carga do imposto. 
0 prego pago pelos consumidores sobe urn pouco, $0,50, 
para $6,50, pois eles arcam somente com uma pequena 
parcels da carga do imposto. 



geiramente, de $6 para $6,50, mas o prego recebido pelos 
produtores cai muito, de $6 para $1,50. Desse modo, o 
consumidor area com apenas $0,50 de um imposto de $5, 
enquanto o produtor area com os restantes $4,50. 

Mais uma vez, este exemplo ilustra um principio ge- 
ral: quando a elasticidade-prego da demanda e alta e a 
elasticidade-prego da oferta e baixa, a carga de um im¬ 
posto seletivo incide principalmente sobre os produto¬ 
res. Um exemplo real e o imposto sobre imoveis residen¬ 
ces ja construldos. Nos ultimos anos, o prego da habita- 
gao nos bairros bons de muitas cidades aumentou, a me- 
dida que forasteiros mais ricos se mudam para esses bair¬ 
ros em um processo que foi chamado de "enobrecimen- 
to”, a transformagao em bairro nobre. Algumas dessas ci¬ 
dades criaram impostos sobre vendas de imoveis resi¬ 
dences, em um esforgo para extrair dinheiro dos que 
chegam. Mas elas ignorant o fato de que a elasticidade da 
demanda de casas em determinada cidade muitas vezes e 
alta, porque os compradores podem optar por outra ci¬ 
dade. Alem disso, a elasticidade da oferta provavelmente 
e baixa, porque a maioria dos vendedores precisa vender 
suas casas, devido a fatores como a transference do enr- 
prego para outra localidade. Assim, os impostos sobre 
imoveis residenciais na verdade sao pagos principalmen¬ 
te pelos vendedores, e nao pelos compradores ricos, 
como imaginavam aquelas prefeituras. 

Juntando tudo 

Acabamos de ver que, quando a elasticidade-prego da ofer¬ 
ta e alta e a elasticidade-prego da demanda e baixa, um im¬ 
posto seletivo incide principalmente sobre os consumido¬ 
res; quando a elasticidade-prego da oferta e baixa e a elasti¬ 
cidade-prego da demanda e alta, o imposto seletivo recai 
principalmente sobre os produtores. Isso nos leva a uma 
regra geral: quando a elasticidade-prego da demanda e 


mais alta que a elasticidade-prego da oferta, um imposto re¬ 
cai principalmente sobre os produtores. Quando a elastici¬ 
dade-prego da oferta e maior que a elasticidade-prego da 
demanda, um imposto seletivo recai principalmente sobre 
os consumidores. Assim, a elasticidade, e nao literalmente 
quern faz o pagamento do imposto, determina a incidencia 
de um imposto seletivo. 

■L _*!./. ' c i/ t ~1 i &.•«. C.,_ ,i i 3 L-i -V . .. i v 

Afinal, quern paga o imposto 
sobre a folha de salarios? 

Como explicamos no Capitulo 4, um dos principals impos¬ 
tos cobrados pelo governo federal nos Estados Unidos e o 
imposto sobre a folha salarial. Metade desse imposto e co- 
brada dos trabalhadores, e a outra metade, dos empregado- 
res. Mas nos vimos que isso nao nos informa nada sobre 
quern rcalmente paga o imposto, isto e, a incidencia do im¬ 
posto. 

Entao, quern paga o imposto sobre a folha salarial? Qua- 
se todos os economistas que estudaram a questao concor- 
dam que a resposta e que o imposto sobre a folha de sala¬ 
rios e um imposto que incide sobre os trabalhadores, e nao 
sobre seus empregadores. 

O motivo dessa conclusao e a comparagao entre a elasti¬ 
cidade-prego da oferta de trabalho pelas famllias e elastici¬ 
dade-prego da demanda de trabalho pelas empresas. A evi- 
dencia indica que a elasticidade-prego da demanda de tra¬ 
balho e alta, de pelo menos 3. Isto e, um aumento de 1% no 
salario medio levaria a uma queda de pelo menos 3% no 
numero de horas de trabalho demandadas. Contudo, acre- 
dita-se que a elasticidade-prego da oferta de trabalho seja 
em geral muito baixa. A razao e que, embora um aumento 
de salario signifique maior incentivo para trabalhar, ao 
mesmo tempo torna as pessoas mais ricas e com maior pos- 
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sibilidade de lazer. Assim, o ruimero de floras que as pes- 
soas estao dispostas a trabalhar aumenta muito pouco, se e 
que aumenta, quando o salario horario aumenta, 

Nossa analise ja mostrou que, quando a elasticidade- 
prego da demanda e muito maior que a elasticidade-prego 
da oferta, a carga de um imposto seletivo recai principal- 
mente sobre os supridores. Assim, o imposto sobre salarios 
recai principalmente sobre a oferta de trabalho, isto e, os 
trabalhadores, ainda que, no papel, metade do imposto seja 
paga pelos empregadores. 

Essa conclusao informa algo importante sobre o siste- 
ma tributario nos Estados Unidos: e o imposto salarial, e 
nao o tao odiado imposto de renda, o principal imposto 
que recai sobre a maioria das familias. O imposto sobre a 
folha salarial e 15,3% de todos os salarios e proventos ate 
$80,000 por ano. Ou seja, a grande maioria dos trabalha¬ 
dores nos Estados Unidos paga 15,3% do seu salario em 
imposto sobre folha salarial, mas somente uma minoria 
das familias americanas paga mais de 15% de imposto de 
renda. De acordo com estimativas do Departamento de 
Orgamento do Congresso americano, no caso de 70% das 
familias, o imposto sobre a folha salarial abocanha mais 
que o imposto de renda. 



A elasticidade-prego da demanda e a elasticidade-prego da 
oferta determinam a incidencia de um imposto. 

| 

Em geral, quanto mais alta a elasticidade-prego da oferta 
e quanto mais baixa a elasticidade-prego da demanda, 
mais pesadamente a carga de um imposto seletivo recai 
sobre os consumidores. Quanto mais baixa a elasticida¬ 
de-prego da oferta e quanto mais alta a elasticidade-prego 
da demanda, mais pesada a incidencia do imposto sobre 
os produtores. 


ICSTE SEU ENTIN&IMENTO 5-5: 


1. A demanda de livros-texto de economia e muito inelastica, mas 
a oferta e um tanto elastica. 0 que isso implica sobre a inciden¬ 
cia de um imposto? ILustre com um diagrama. 

2. Verdadeiro ou falso? Quando o substituto de um bem pode ser 
facilmente encontrado pelos consumidores, mas os produtores 
tern dificuldade para ajustar a quantidade do bem produzido, a 
carga do imposto vai recair mais pesadamente sobre os produ¬ 
tores. 

3. A oferta de agua mineral e muito inelastica, mas a sua demanda 
e um tanto elastica. 0 que isso implica sobre a incidencia de um 
imposto? Ilustre com um diagrama. 

4. Verdadeiro ou falso? Tudo o mais mantido constante, quando e 
estabelecido um imposto, os consumidores preferem uma curva 
de oferta menos elastica. 

As respostas estao no fim do livro. 


• UM 0LHAR ADIANTE • 


O conceito de elasticidade aprofunda a nossa compreensao 
da oferta e da demanda, ajudando-nos, entre outras coisas, a 
prever nao so em que diregao irao se mover os pregos, mas 
quanto. Por exemplo, sabemos agora que as elasticidades da 
oferta e da demanda determinam como a carga de um im¬ 
posto se dividira entre produtores e consumidores. Voltan- 
do ao nosso exemplo do comego do capitulo, o conceito de 
elasticidade era o que faltava a Luis Tellez para ser capaz de 
organizar uma redugao de produgao dos paises exportado- 
res de petroleo que levasse a um aumento de pregos e um 
aumento da receita total do petroleo daqueles paises. 

Mas ainda nao temos como traduzir as mudangas de 
prego que resultam de um imposto ou de qualquer outra 
mudanga de situagao em uma medida do ganho ou da per- 
da dos individuos. No proximo capitulo, vamos mostrar 
como fazer essa tradugao: como usar as curvas de oferta e 
de demanda para calcular ganhos e perdas dos produtores e 
dos consumidores. 


RESUM0 >>>>>>>>>>>>>>>> 


1. Muitas questoes economicas dependem do tamanho da res- 
posta do consumidor ou do produtor a mudangas de prego 
ou outras variaveis. Elasticidade e uma medida geral de sensi- 
bilidade que pode ser usada para responder a essas questoes. 

2. A elasticidade-prego da demanda, ou seja, a mudanga per- 
centual na quantidade demandada dividida pela mudanga 
percentual no prego (deixando de lado o sinal de menos), e 
uma medida da sensibilidade da quantidade demandada a 
mudangas de prego. Em calculos na pratica, geralmente e me- 
lhor usar o metodo do ponto medio que calcula a mudanga 
percentual de pregos e quantidades com base na media entre 
os valores inicial e final. 

3. A resposta da quantidade demandada ao prego pode ir de 
demanda perfeitamente inelastica, quando a quantidade de¬ 
mandada nao e afetada pelo prego, a demanda perfeitamente 
elastica, na qual existe um unico prego pelo qual os consumi¬ 
dores comprarao qualquer quantidade ofertada. Quando a 
demanda e perfeitamente inelastica, a curva de demanda e 
uma linha vertical; quando ela e perfeitamente elastica, a cur¬ 
va de demanda e uma linha horizontal. 

4. A elasticidade-prego da demanda e classificada como sendo 
maior ou menor que 1. Se ela e maior que 1, a demanda e elas¬ 
tica; se e menor que 1, a demanda e inelastica; e se ela e exa- 
tamente 1, a demanda e de elasticidade unitaria. Esta classi- 
ficagao determina a receita total, o valor total das vendas, 
quando o prego muda. Se a demanda e elastica, a receita total 
cai quando o prego sobe, e sobe quando o prego cai. Se a de¬ 
manda e inelastica, a receita total sobe quando o prego sobe, e 
cai quando o prego cai. 

5. A elasticidade-prego da demanda depende de existirem subs¬ 
titutes proximos para o bem em questao, de o bem ser de pri- 
meira necessidade ou de luxo, e do tempo decorrido desde a 
mudanga de prego. 
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6. A elasticidade-prego cruzada da demanda mede o efeito de 
uma mudanga no prego de um bem sobre a quantidade 
demandada de outro bem. A elasticidade-prego cruzada da 
demanda pode ser positiva, quando os bens sao substitutes, 
ou negativa, quando sao complementares. 

7. A elasticidade-renda da demanda e a mudanga percentual na 
quantidade demandada de um bem quando a renda do con- 
sumidor muda, dividida pela mudanga percentual na renda. 
A elasticidade-renda da demanda indica o quanto a demanda 
de um bem responde a mudangas na renda. Pode ser negati¬ 
va; nesse caso, trata-se de um bem inferior. Bens com elasti¬ 
cidade-renda da demanda positiva sao chamados bens nor¬ 
mals. Se a elasticidade-renda e maior que 1, a demanda do 
bem e elastica em relagao a renda. Se e positiva e menor que 
1, e inelastica em relagao a renda. 

8. A elasticidade-prego da oferta e a mudanga percentual na 
quantidade ofertada de um bem, dividida pela mudanga per¬ 
centual no prego. Se a quantidade ofertada nao muda nada, 
temos um exemplo de oferta perfeitamente inelastica; a cur- 
va de oferta e uma linha vertical. Se a quantidade ofertada e 
zero abaixo de um certo prego, mas infinita acima desse pre- 
go, temos um exemplo de oferta perfeitamente elastica; a 
curva de oferta e uma linha horizontal. 

9. A elasticidade-prego da oferta depende da disponibilidade de 
recursos para expandir a produgao e do tempo. Ela e tanto 
mais alta quanto mais os insumos sejarn faceis de obter e 
quanto mais tempo tenha passado desde a mudanga de prego. 

10. A incidencia de um imposto seletivo depende das elasticidades 
da oferta e da demanda. Se a elasticidade-prego da demanda e 
maior que a elasticidade-prego da oferta, o imposto recai prirt- 
cipalmente sobre os produtores; se a elasticidade-prego da 
oferta e maior que a elasticidade-prego da demanda, o imposto 
incide principalmente sobre os consumidores. 


PALAVRAS-CHAVE >>>>>>>>>>> 
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der cada livro por $9,50, uma redugao de 10% no prego usan- 
do o metodo do ponto medio. A Nilo.com sabe que seus cli- 
entes podem ser divididos em dois grupos, de acordo com 
sua provavel resposta ao desconto. A tabela a seguir mostra 
como os dois grupos respondem ao desconto. 

Grupo A Grupo B 
(vendas por (vendas por 

semana) semana) 

| 

j Volume de vendas antes 1,55 milhao 1,50 milhao 

j do desconto de 10% 

} Volume de vendas depois 1,65 milhao 1,70 milhao 

j do desconto de 10% 

a. Usando o metodo do ponto medio, calcule a elasticida¬ 
de-prego da demanda dos grupos A e B. 

b. Explique como o desconto afetara a receita total resultan- 
te de cada grupo. 

c. Suponha que a Nilo.com saiba a qual grupo pertence cada 
cliente quando ele se comunica pela Internet e pode esco- 
lher se oferece ou nao o desconto de 10%. Se a Nilo.com 
quer aumentar sua receita total, deve oferecer o desconto 
ao grupo A ou ao grupo B, a nenhum dos dois grupos ou a 
ambos os grupos? 

2. A elasticidade-prego da demanda do veiculo utilitario da 
Ford vai aumentar, diminuir ou permanecer a mesma em 
cada um dos eventos seguintes? Explique sua resposta. 

a. Outras empresas, como a General Motors, decidem fabri- 
car e vender utilitarios. 

b. O uso de utilitarios produzidos no exterior e proibido no 
mercado americano. 

c. Devido a campanhas publicitarias, os americanos 
acham que os utilitarios sao mais seguros que os carros 
comuns. 

d. O periodo de tempo no qual voce mede a elasticidade au- 
menta. Nesse meio-tempo, aparecem novos modelos, 
como caminhonetes de carga com tragao nas quatro ro- 
das. 

3. Uma colheita de inverno exceptional fez com que a produgao 
de trigo nos Estados Unidos aumentasse drasticamente em 
1999. A curva de oferta se deslocou para a direita; em conse- 
quencia, o prego diminuiu, e a quantidade demandada au- 
mentou (um movimento ao longo da curva de demanda). A 
tabela a seguir descreve o que aconteceu com os pregos e a 
quantidade demandada de trigo. 

1998 1999 

■ Quantidade 1,74 bilhao 1,9 bilhao 

demandada (sacas) 

j Prego medio (sacas) $3,70 $2,72 


PR0BLEMAS >>>>>>>>>>>>>> 


!• Nilo.com, vendedor on-line de livros, quer aumentar sua re¬ 
ceita total. Atualmente o prego de cada livro e $10,50. Uma 
das estrategias sugeridas e a de oferecer um desconto e ven- 


a. Usando o metodo do ponto medio, calcule a elasticida¬ 
de-prego da demanda para o trigo na colheita de inverno. 

b. Qual e a receita total dos agricultores de trigo americanos 
em 1998 e 1999? 

c. A colheita excepcional aumentou ou diminuiu a receita 
total dos agricultores de trigo americanos? 
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4. Temos a seguir uma parte da tabela de oferta de computado- 
res pessoais nos Estados Unidos. 

Quantidade ofertada 

Prego do computador de computadores 

; $1,100 12.000 

900 8.000 

a. Calcule a elasticidade-prego da oferta quando o prego au- 
menta de $900 para $1,100 usando o metodo do ponto 
medio. 

b. Suponha que as empresas produzam 1.000 computado¬ 
res a mais a qualquer prego dado, devido a uma melhoria 
tecnologica. Quando o prego aumenta de $900 para 
$1,100, a elasticidade-prego da oferta passa a ser maior, 
menor ou e a mesma que era na parte a? 

c. Suponha que, sendo mais longo o periodo considerado, a 
quantidade ofertada a qualquer prego dado seja 20% maior 
que as cifras dadas na tabela. A medida que o prego aumenta 
de $900 para $1,100, a elasticidade-prego da oferta passou a 
ser maior, menor ou e a mesma que era na parte a? 

5. A tabela a seguir enumera as elasticidades-prego cruzadas da 
demanda de varios pares de bens, sendo a mudanga percentual 
de prego medida para o primeiro bein do par e a mudanga per¬ 
centual na quantidade medida para o segundo bem do par. 


Bem 

Elasticidades-prego 
cruzadas da 
demanda 

Umdade de ar-condicionado e 
kilowatts de eletricidade 

-0,34 

Coca-Cola e Pepsi 

+0,63 

Veiculo utiLitario esportivo de alto 
consumo de combustivel e gasolina 

-0,28 

Hamburguer do McDonald's e 
hamburguer do Burger King 

+0,82 

Manteiga e margarina 

+1,54 


a. Explique o sinal de cada uma das elasticidades-prego cru¬ 
zadas. O que ele implica para a relagao entre os dois bens 
em questao? 

b. Compare os valores absolutos das elasticidades-prego 
cruzadas e explique sua magnitude. Por exemplo, por 
que a elasticidade-prego cruzada entre McDonald's e Bur¬ 
ger King e menor que a elasticidade-prego cruzada entre 
manteiga e margarina? 

c. Use a informagao da tabela para calcular como um au- 
mento de 5% no prego da Pepsi afeta a quantidade de- 
mandada de Coca-Cola. 

d. Use a informagao da tabela para calcular como uma redu- 
gao de 10% no prego da gasolina afeta a quantidade de- 
mandada de veiculos utilitarios esportivos. 

6 . O que se pode concluir sobre a elasticidade-prego da deman¬ 
da em cada uma das afirmagoes que se seguem? 

a. “A entrega domiciliar de pizza nesta cidade e muito com- 
petitiva. Eu perderia metade dos meus clientes se aumen- 
tasse o prego em 10%.” 


b. “Eu era dono das duas unicas litografias autografadas de 
Jerry Garcia. Vendi uma delas na Internet por um prego 
alto, mas quando vendi a segunda o prego caiu muito.” 

c. “Meu professor de economia decidiu usar o livro de texto 
de KrugmanAVells. Nao tive outra escolha senao com- 
pra-lo.” 

d. “Eu sempre gasto exatamente $10 por semana de cafe.” 

7. Considere uma curva de demanda linear como a que se mos- 
tra na Figura 5-5, na qual esta indicada a faixa de pregos para 
a qual a demanda e elastica e a faixa de pregos para a qual ela e 
inelastica. Em cada um dos cenarios seguintes a curva de 
oferta se desloca. Mostre em qual parte da curva de demanda 
(isto e, a parte elastica ou a inelastica) a curva de oferta deve 
ter se deslocado a fim de gerar o evento que se descreve a se¬ 
guir. Em cada caso mostre no diagrama o efeito quantidade e 
o efeito prego. 

a. Tentativas recentes do exercito da Colombia de barrar o 
fluxo de drogas ilegais para os Estados Unidos de fato be- 
neficiaram os traficantes. 

b. Construgdes novas aumentaram o numero de assentos no 
estadio e resultaram em um aumento na receita total de 
vendas de entradas para jogos de futebol. 

c. Uma queda nos pregos dos insumos levou a uma produ- 
gao maior de carros Porsche. Mas o resultado foi que a re¬ 
ceita total da Companhia Porsche declinou. 

8 . A tabela a seguir mostra o prego e a quantidade vendida 
anualmente de camisetas que sao lembranga da cidade de 
Crystal Lake de acordo com a renda a media dos turistas que 
visitam a cidade. 



Quantidade de 

Quantidade de 


camisetas 

camisetas 


demandada quando a 

demandada quando a 

Prego da 

renda media do 

renda media do 

camiseta 

turista e $20,000 

turista e $30,000 

$4 

3.000 

5.000 

5 

2.400 

4.200 

6 

1.600 

3.000 

7 

800 

1.800 


a. Usando o metodo do ponto medio, calcule a elasticida¬ 
de-prego da demanda quando o prego de uma camiseta 
aumenta de $5 para $6, com a renda media do turista sen¬ 
do $20,000. Calcule-a tambem quando a renda media do 
turista e $30,000. 

b. Usando o metodo do ponto medio, calcule a elasticida- 
de-renda da demanda quando a renda media do turista 
aumenta de $20,000 para $30,000, sendo o prego da ca¬ 
miseta $4. Calcule-a tambem quando o prego da camiseta 
e $7. 

9. Um estudo recente determinou as elasticidades seguintes 
para o Fusca: 

Elasticidade-prego da demanda = 2 
Elasticidade-renda da demanda =1,5 

A oferta de Fuscas e elastica. Com base nessas informagoes, 
as afirmativas a seguir sao verdadeiras ou falsas? Explique o 
raciocinio. 
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a. Um aumento de 10% no prego do Fusca reduzira a quan- 
tidade demandada em 20%. 

b. Um aumento na renda do consumidor aumentara o prego 
e a quantidade vendida de Fuscas. Como a elasticida- 
de-prego da demanda e maior que 1, a receita total dimi- 
nuira. 

10. Em cada um dos casos que se segue voce acha que a elasticida- 
de-prego da oferta e (i) perfeitamente elastica, (ii) perfeitamente 
inelastica, (ii) elastica, mas nao perfeitamente ou (iv) inelastica, 
mas nao perfeitamente? Explique com um diagrama. 

a. Neste verao, um aumento da demanda por cruzeiros de 
luxo leva a um salto no prego de venda de uma cabine no 
transatlantico Queen Mary, 

b. O prego de um kilowatt de eletricidade e o mesmo nos pe- 
riodos de elevada demanda e nos periodos de baixa de¬ 
manda. 

c. O numero de pessoas que querem passagens aereas em fe- 
vereiro e menor que em qualquer outro mes do ano. Nes- 
se mes, as companhias aereas cancelam 10% dos voos e o 
prego das passagens cai cerca de 20%. 

d. Quern tern casa de ferias no estado do Maine, costuma 
alugar essa casa durante o verao. Devido ao baixo cresci- 
mento da economia neste ano, houve uma queda no pre- 
go do aluguel para ferias que levou mais de metade dos 
proprietaries a ocupar suas proprias casas de ferias du¬ 
rante o verao. 

11. Use o conceito de elasticidade para explicar as seguintes ob- 
servagoes: 

a. Em epoca de auge economico, a abertura de novos ne- 
gocios que oferecem cuidados pessoais, lais como aca- 
demias de ginastica e saloes de bronzeamento, e relativa- 
mente maior que a abertura de outros negocios, tais como 
quitandas. 

b. Cimento e um material basico de construgao no Mexico. 
Depois que uma nova tecnologia barateia a produqao de 
cimento, a curva de oferta da indiistria de cimento mexi- 
cana se torna relativamente mais achatada. 

c. Alguns bens que eram considerados de luxo, como telefo- 
ne, hoje em dia sao considerados praticamente de prirnei- 
ra necessidade. Por isso, a curva de demanda de servigos 
telefonicos foi tendo inclinagao mais forte com o passar 
do tempo. 

d. Em comparagao com os consumidores de paises mais de- 
senvolvidos, como o Canada, os consumidores de paises 
menos desenvolvidos, como a Guatemala, gastam parcela 
maior de sua renda em equipamento para produzir coisas 
em casa, como maquinas de costura. 

12. Taiwan e um grande fornecedor de semicondutores. Um re- 
cente terremoto danificou severamente as instalagoes das 
companhias produtoras de semicondutores e reduziu forte- 
mente a quantidade de chips que elas produzem. 

a. Suponha que a receita total de uma tipica manufatura 
fora de Taiwan aumente devido a esse evento. No que se 
refere a elasticidades, o que precisa ser verdade para que 
isso acontega? Ilustre essa modificagao na receita total 
com um diagrama, indicando o efeito prego e o efeito 
quantidade do terremoto de Taiwan sobre a receita total 
dessa companhia. 


b. Suponha agora que a receita total de uma tipica manufa¬ 
tura de chips fora de Taiwan diminua devido a esse even¬ 
to. No que se refere a elasticidades, o que precisa ser ver¬ 
dade para isso acontecer? Ilustre essa modificagao na re¬ 
ceita total com um diagrama, indicando o efeito prego e o 
efeito quantidade do terremoto de Taiwan sobre a receita 
total dessa companhia. 

13. Existe um debate sobre se agulhas hipodermicas esterilizadas 
deveriam ser distributees de graga em cidades com elevado 
uso de drogas. Defensores dessa medida argumentam que 
isso reduziria a incidencia de doengas como Aids, que muitas 
vezes se espalham porque os drogados usam as mesmas agu¬ 
lhas. Os opositores acham que essa medida estimularia o uso 
de drogas ao reduzir os riscos desse comportamento. Como 
economista a quern se pede uma avaliagao dessa politica, 
voce precisa saber o seguinte: (i) qual e a resposta da difusao 
de doengas como a Aids ao prego de agulhas esterilizadas; e 
(ii) qual e a resposta do uso de drogas ao prego das agulhas 
esterilizadas. Suponha que voce saiba essas duas coisas: use 
os coneeilos de elasticidade-preqo da demanda de agulhas es¬ 
terilizadas c de elasticidade-preqo cruzada entre drogas e 
agulhas esterilizadas para responder as questoes seguintes: 

a. Em que circunstancias essa politica poderia ser benefica? 

b. Em que circunstancias ela seria uma ma politica? 

14. Suponha que o governo estabeleqa um imposto seletivo de S1 
por galao vendido de gasolina. Antes do imposto, o prego do 
galao de gasolina e $2. Considere os quatro cenarios para de¬ 
pois do imposto que apresentamos a seguir. Em cada caso, (i) 
use um conceito de elasticidade para explicar o que precisa 
ser verdadeiro para que esse cenario se materialize; (ii) deter¬ 
mine quern area com a maior parte da carga do imposto. se 
produtores ou consumidores; e (iii) ilustre sua resposta com 
um diagrama. 

a. O prego da gasolina pago pelo consumidor aumenta para 
S3 por galao. Suponha que a curva de demanda seja incli- 
nada para baixo. 

b. O prego pago pelos consumidores continua sendo de S2 
por galao depois do imposto. Suponha que a curva de 
oferta lenha inclinagao para cirna. 

c. O prego da gasolina pago pelos consumidores aumenta 
para S2.75. 

d. O prego da gasolina pago pelos consumidores aumenta 
para S2.25. 

15. Dcscreva como os eventos seguintes afetarao a incidencia da 
tributagao, isto e. depois do evento o imposto incidira mais 
pesadamente sobre consumidores ou produtores. comparado 
com a situagao de antes do evento? Use o conceito de elastici¬ 
dade para explicar sua resposta. 

a. As vendas de gasolina sao tributadas. O etanol, um subs¬ 
titute da gasolina, torna-se amplamente dispom'vel. 

b. E estabelecido um imposto sobre vendas de eletricidade 
aos residentes da California. E introduzida regulamenta- 
gao que dificulta que as companhias de servigos de eletri¬ 
cidade da California desviem a oferta de eletricidade do 
mercado da California para os mercados dos estados vizi- 
nhos, como Nevada. 

c. E estabelecido um imposto sobre vendas de eletricidade 
aos residentes da California. E introduzida regulamenta- 
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gao que facilita muito que as companhias de servigos de 
eletricidade da California desviem a oferta de eletricidade 
do mercado da California para os mercados dos estados 
vizinhos, como Nevada. 

d. A agua fornecida pela prefeitura e tributada. E introduzi- 
da legislagao que proibe o uso de fontes particulares, tais 
como pogos artesianos e agua desviada de rios. 

16. Na formulagao de sistemas tributaries, muitas vezes aparece 
a discussao sobre (i) quern area com a carga do imposto e (ii) 
se o imposto alcanga algum objetivo social desejavel, tal 
como desestimular comportamento indesejdvel ao torna-lo 
mais dispendioso. No caso do cigarro, os fumantes tendem a 
ser viciados e ter renda mais baixa do que a media dos 
nao-fumantes. Impostos sobre cigarros historicamente tem 
tido o efeito de aumentar o prego para os consumidores no 
montante quase equivalente ao do imposto. 

a. Por que um imposto desses talvez nao seja desejavel se consi- 
deramos questoes como justiga tributaria, isto e, se a carga do 


imposto incide ou nao sobre pessoas de renda mais baixa? 
Como as elasticidades-prego da oferta e da demanda de cigar¬ 
ros afetam a eqiiidade na tributagao dos cigarros? 

b. Como as elasticidades-prego da oferta e da demanda de cigar¬ 
ros afetam a eficacia do imposto em desestimular o tabagismo? 

c. Dadas as suas respostas as partes a e b e a resposta historica 
do prego ao imposto, quais os trade-offs que os formuladores 
de politica tem de levar em conta ao pensar em um imposto 
sobre cigarros? 

17. Na media mundial, os plantadores de cafe aumentaram a area 
cultivada nos ultimos anos. O resultado e que, em media, o 
cafeicultor produz muito mais cafe no que ha 10 ou 20 anos. 
Infelizmente para quern cultiva, no entanto, esse foi tambem 
um periodo de queda da receita total. No que se refere a elas- 
ticidades, o que tem de ser verdade para que esses eventos te- 
nham ocorrido? Ilustre esses eventos com um diagrama, in- 
dicando o efeito quantidade e o efeito prego que deu origem a 
esses eventos. 
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INDIVIDUOS E MERCADOS 

»Excedente do consumidor 
e do produtoro 



GANHANDO DINHEIRO PELO LIVRO 


E xiste um mercado bem movimen- 
tado de livros-texto universitarios 
de segunda mao. No fim de cada 
semestre, alguns estudantes que 
terminam um curso julgam que o di- 
nheiro que podem conseguir venden- 
do seus livros usados vale mais para 
eles do que guardar os livros. E alguns 
estudantes que comegam um curso 
novo no semestre preferem comprar 
um livro usado, mas barato, em vez de 
pagar o prego total de um livro-texto 
novo. 

As editoras e os autores de livros- 
texto nao gostam dessas transagoes, 
pois elas reduzem as vendas de livros 
novos. Mas tanto os estudantes que 
vendem seus livros usados quanto os 
que os compram claramente se bene- 
ficiam da existencia desse mercado. E 
por isso que muitas livrarias universi- 
tarias facilitam esse comercio, com- 
prando livros usados e vendendo-os 
junto com os novos. 

Sera possivel dar uma cifra de 
quanto os compradores e vendedores 
de livros-texto usados ganham com 
essas transagoes? Podemos responder 
a questao “Quanto os compradores e 
vendedores de livros-texto ganham 
com a existencia do mercado de livros 
usados?” 

Sim, podemos medir beneficios 
como aqueles que usufruem os com¬ 
pradores de livros usados. Neste capi- 
tulo, examinamos como medir o be- 
neficio de ser capaz de comprar um 
bem, conhecido como excedente do 


i 
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! 
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consumidor. E veremos que ha uma 
medida correspondente dos benefi¬ 
cios que os vendedores recebem por 
serem capazes de vender um bem, o 
excedente do produtor. 

Os conceitos de excedente do con¬ 
sumidor e excedente do produtor sao 
extremamente uteis para analisar uma 
ampla variedade de questoes econo¬ 
micas. Eles nos permitem calcular 
quanto e o beneficio que produtores e 
consumidores obtem da existencia de 
um mercado. Eles tambem nos permi¬ 
tem calcular como o bem-estar de 
consumidores e produtores e afetado 
por mudangas nos pregos de merca¬ 
do. Tais calculos desempenham um 
papel essencial na avaliagao de muitas 
politicas economicas. 

Qual e a informagao de que preci- 
samos para calcular os excedentes 
do consumidor e do produtor? Sur- 
preendentemente, a resposta e que 
tudo o que precisamos sao as curvas 
de demanda e de oferta de um bem. 
Ou seja, o modelo de oferta e de¬ 
manda nao e apenas um modelo de 
como funciona um mercado compe¬ 
titive; ele e tambem um modelo de 
quanto consumidores e produtores 
ganham ao participar do mercado. 
Assim, o primeiro passo e aprender 
como o excedente do consumidor e 
do produtor pode ser derivado das 
curvas de demanda e de oferta. Vere¬ 
mos, entao, como esses conceitos 
podem ser aplicados a questoes eco¬ 
nomicas de fato. 


Neste capitulo, 
voce aprendera: 

• 0 significado de excedente do 
consumidor e sua relagao com 
a curva de demanda. 

• 0 significado de excedente do 
produtor e sua relagao com a 
curva de oferta. 

• 0 significado e a importancia 
do excedente total e como ele 
pode ser usado para medir os 
ganhos do comercio e avaliar a 
eficiencia de um mercado. 

• Como usar as mudangas no 
excedente total para medir a 
perda de peso morto devido a 
um imposto. 












ELSEVIER 


118 PARTE III INDIVIDUOS E MERCADOS 

EXCEDENTE DO CONSUMIDOR E CURVA 
DE DEMANDA 

O mercado de livros usados nao e um grande negocio em 
volume de dinheiro, mas e um ponto de partida convenien- 
te para desenvolver os conceitos de excedente do consumi- 
dor e do produtor. 

Examinemos o mercado de livros-texto usados, come- 
gando pelos compradores. 0 ponto-chave, como veremos 
em seguida, e que a curva de demanda e derivada dos seus 
gostos ou preferencias e que essas mesmas preferencias de- 
terminam tambem quanto eles ganham da oportunidade de 
comprar livros usados. 

Disposigao de pagar e curva de demanda 

Um livro usado nao e tao bom quanto um livro novo, talvez 
esteja um pouco amassado, tenha alguma mancha de cafe 
ou pode ter sido sublinhado por outra pessoa e pode nao 
estar totalmente atualizado. O quanto isso incomoda dc- 
pende das preferencias de cada um. Algum comprador po- 
tencial podera preferir comprar o livro usado desde que 
seja um pouco rnais barato que um livro novo, enquanto 
outro compraria um livro usado somente se fosse bem mais 
barato. Vamos definir a disposigao de pagar de um com¬ 
prador potencial cotno o prego maximo pelo qual ele com¬ 
praria um bem, neste caso, um livro-texto usado. Um indi- 
viduo nao comprara o livro se custar mais que esse mon- 
tante, mas tem muito interesse em compra-lo se custar me- 
nos. Se o prego e identico a disposigao de pagar do indivi- 
duo, ele estara indiferente entre comprar e nao comprar. 


A tabela na Figura 6-1 mostra cinco compradores poten- 
ciais de um livro usado que quando novo custa $100. Eles 
estao listados de acordo com sua disposigao de pagar. Em 
um dos extremos esta Aleisha, que comprara um livro de 
segunda mao mesmo que ele custe $59. Brad tem menos 
disposigao para livros usados e o comprara somente se o 
seu prego for $45 ou menos. Claudia esta disposta a pagar 
somente $35, Darren somente $25. E Edwina nao gosta da 
ideia de livros usados e comprara um somente se ele custar 
no maximo $10. 

Dentre esses cinco estudantes, quern de fato comprara 
um livro usado? Depende do prego. Se o prego do livro e 
$55, somente Aleisha compra um. Se e $40, Aleisha e Brad 
compram o livro usado, e assim por diante. Dessa forma, a 
informagao na tabela sobre a disposigao de pagar define 
tambem a tabela de demanda de livros-texto usados. 

Como vimos no Capitulo 3, podemos usar essa tabela 
de demanda para derivar a curva de demanda do merca¬ 
do que se mostra na Figura 6-1. Como estamos levando 
em conta apenas um pequeno numero de consumidores, 
essa curva nao tem a aparencia de suave continuidade 
das curvas de demanda dos capitulos anteriores, em que 
os mercados continham centenas ou milhares de consu¬ 
midores. Essa curva de demanda tem formato em degra- 
us, alternando segmentos horizontais e verticais. Cada 
segmento horizontal (cada passo) corresponde a dispo¬ 
sigao de pagar de um comprador. Contudo, veremos 
logo a seguir que, para a analise do excedente do consu- 
midor, nao importa que a curva de demanda tenha de- 
graus, como nessa figura, ou se ha muitos consumidores, 
tornando a curva suave. 


% ,y, 


Curva de demanda 
para livros-texto usados 

Sendo apenas cinco os consumidores 
potenciais nesse mercado, a curva de 
demanda tem formato em degraus. 
Cada degrau representa um 
consumidor, e sua altura indica a 
disposigao de pagar daquele 
consumidor, no caso, o prego 
maximo pelo qual cada estudante 
comprara o livro-texto usado, como 
se indica na tabela. Aleisha tem a 
mais alta disposigao de pagar, $45, 
e assim por diante, ate Edwina, a 
mais baixa, $10. Ao prego de $59, a 
quantidade demandada e um 



(Aleisha); ao prego de $45, a quantidade demandada e 


dois (Aleisha e Brad), e assim por diante, ate que se 


Compradores 

Disposigao 

potenciais 

de pagar 

Aleisha 

$59 

Brad 

45 

Claudia 

35 

Darren 

25 

Edwina 

10 


alcanga o prego de $10, pelo qual todos os cinco 
estudantes estao dispostos a comprar o livro. 
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TABELA 6-1 

HExcectente do consumidor quando o prego de um livro-texto e $30 


Comprador potencial 

Disposigao de pagar 

Prego pago 

Excedente do consumidor individual = 
Disposigao de parar - prego pago 

Aleisha 

$59 

$30 

$29 

Brad 

45 

30 

5 

Claudia 

35 

30 

5 

Darren 

25 

- 

- 

Edwina 

10 

- 

- 


Total de excedente do consumidor: $49 


Disposigao de pagar e excedente 
do consumidor 

Suponha que as livrarias no campus oferegam livros-texto 
usados ao prego de $30. Nesse caso, Aleisha, Brad e Clau¬ 
dia comprarao os livros. Eles ganham com essas compras? 
E caso ganhem, quanto? 

A resposta, mostrada na Tabela 6-1, e que cada consumi¬ 
dor que comprou um livro tern um ganho liquido, mas o 
montante desse ganho e diferente para cada estudante. 

Aleisha tinha a disposigao de pagar $59, de modo que 
seu ganho liquido e $59 - $30 = $29. Brad estava disposto a 
pagar $45, de modo que seu ganho liquido e $45 - $30 = 
$15. Claudia estava disposta a pagar $35, de modo que seu 
ganho liquido e $35 - $30 = $5. Darren e Edwina, contudo, 
nao estavam dispostos a comprar um livro usado ao preco 
de $30, de modo que nao ganham nem perdem. 

O ganho liquido que um comprador alcanga na compra 
de um bem e denominado excedente do consumidor indivi¬ 
dual daquele comprador. O que aprendemos desse exemplo 


Excedente do consumidor no mercado 
de livros usados 


Ao prego de US$30, Aleisha, Brad e Claudia compram um 
livro cada um, mas Darren e Edwina, nao. Aleisha, Brad e 
Claudia obtem excedentes do consumidor individual 
iguais a diferenga entre sua disposigao de pagar e o 
prego, ilustrados pelas areas dos retangulos sombreados. 
Tanto Darren como Edwina tem disposigao de pagar 
menos de $30, de modo que eles nao estao dispostos a 
comprar um livro nesse mercado; o excedente do 
consumidor deles e zero. 0 excedente do consumidor 
total e dado por toda a area sombreada, ou seja, a soma 
do excedente do consumidor individual de Aleisha, Brad e 
Claudia, igual a $29 + S$15 + $5 = $49. 


e que cada comprador de um bem alcanga algum excedente 
do consumidor individual. 

A soma dos excedentes do consumidor individual al- 
cangada por todos os compradores do dito bem e conheci- 
da como excedente do consumidor total alcangada nesse 
mercado. Na Tabela 6-1, o excedente do consumidor total 
e a soma dos excedentes do consumidor individuals alcan- 
gados por Aleisha, Brad e Claudia: $29 + $15 + $5 = $49. 

Os economistas usam com frequencia o termo exceden¬ 
te do consumidor para referir-se tanto ao excedente do 
consumidor individual quanto ao total. Seguiremos essa 
pratica; sempre ficara claro no contexto se estamos nos re- 
ferindo ao excedente do consumidor alcangado por um in- 
dividuo ou por todos os compradores. 

O excedente do consumidor total pode ser representado 
graficamente. A Figura 6-2 reproduz a curva de demanda 
da Figura 6-1. Cada degrau nessa curva de demanda tem a 
largura de um livro e representa um consumidor. Por 
exemplo, a altura do degrau de Aleisha e $59, sua disposi¬ 
gao de pagar. Esse degrau forma o topo de um retangulo, 
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sendo que $30, o prego que ela de fato paga pelo livro, for¬ 
ma a base. A area do retangulo de Aleisha, ($59 - $30) x 1 = 
$29, e seu excedente do consumidor de comprar um livro a 
$30. Por conseguinte, o excedente do consumidor indivi¬ 
dual que Aleisha ganha e a area do retangulo mais escuro 
que aparece na Figura 6-2. 

Alem de Aleisha, tambem Brad e Claudia compram li- 
vros quando o prego e $30. Assim como Aleisha, eles se be- 
neficiam de suas compras, mas nao tanto, pois tern menor 
disposigao de pagar. A Figura 6-2 mostra tambem o exce¬ 
dente do consumidor de Brad e Claudia; mais uma vez, isso 
pode ser medido pelas areas dos retangulos apropriados. 
Darren e Edwina nao compram livros ao prego de $30 e, 
portanto, nao obtem excedente do consumidor. 

O total do excedente do consumidor alcangado nesse 
mercado e simplesmente a soma dos excedentes do con¬ 
sumidor individual obtidos por Aleisha, Brad e Claudia. 
Assim, o excedente do consumidor total e igual a area 
combinada dos tres retangulos, ou seja, toda a area som- 
breada na Figura 6-2. Uma outra maneira de ver a mesma 
situagao e que o excedente do consumidor total e igual a 
area que esta por baixo da curva de demanda, porem aci- 
ma do prego. 

Isso ilustra o seguinte principio geral: o excedente do 
consumidor total gerado pelas compras de um bem a dado pre- 
go e igual a area por baixo da curva de demanda, mas acima 
do prego. O mesmo principio se aplica independentemente 
do numero de consumidores. 

Quando consideramos mercados grandes, essa repre- 
sentagao grafica torna-se extremamente util. Considere- 
mos, por exemplo, as vendas de computadores a milhoes 
de compradores potenciais. Cada comprador potencial tern 
um prego maximo que esta disposto a pagar. Com tantos 
compradores potenciais, a curva de demanda tera suave 
continuidade, como a mostrada na Figura 6-3. 



Excedente do consumidor 


A curva de demanda de computadores tem suave 
continuidade porque ha muitos compradores potenciais 
de computador. A um prego de $1,500 sao demandados 
um milhao de computadores. 0 excedente do consumidor 
a esse prego e igual a area sombreada: a area por baixo 
da curva de demanda, mas acima do prego. Este e o 
ganho total para os consumidores gerado ao consumir 
computadores quando o prego e $1,500. 


Suponha que ao prego de $1,500 e comprado um total 
de um milhao de computadores. Quanto os consumidores 
ganham por serem capazes de comprar um milhao de com¬ 
putadores? Poderiamos responder a essa questao calculan- 
do o excedente do consumidor, de cada comprador indivi¬ 
dual e somando esses numeros para chegar a um total. Mas 
e muito mais facil simplesmente olhar a Figura 6-3 e usar o 
fato de que o excedente do consumidor total e igual a area 
sombreada. Como em nosso exemplo original, o excedente 
do consumidor e igual a area por baixo da curva de deman¬ 
da, mas acima do prego. 

Como mudangas de prego afetam o excedente 
do consumidor 

Muitas vezes, e importante saber quanto muda o exceden¬ 
te do consumidor quando muda o prego. Por exemplo, 
talvez queiramos saber quanto os consumidores seriam 
prejudicados se uma geada na Florida aumentar os pregos 
da laranja ou, entao, quanto os consumidores ganhariam 
se a introdugao de piscicultura tornar o salmao menos 
dispendioso. 

Voltemos ao exemplo do mercado de livros-texto usa- 
dos. Suponha que uma livraria decida vender livros-texto 
usados por $20 em vez de $30. Em quanto aumentaria o 
excedente do consumidor? 

A resposta e ilustrada pela Figura 6-4. Como mostra a 
figura, ha duas partes no aumento do excedente do con¬ 
sumidor. A primeira parte, sombreada em cinza escuro, e 
o ganho daqueles que teriam comprado livros mesmo ao 
prego mais alto. Cada um dos estudantes que teria com¬ 
prado livros a $30, Aleisha, Brad e Claudia, agora paga 
$10 menos e, portanto, ganha $10 em excedente do con¬ 
sumidor, por causa da queda de prego para $20. Assim, a 
area sombreada em cinza escuro representa os $30 de au- 
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Excedente do consumidor e uma queda 
no pre?o de livros-texto usados 

Ha duas partes no aumento do excedente do 
consumidor gerado por uma queda de prego 
de $30 para $20. A primeira e dada pelo retanguio 
escuro: cada pessoa que teria comprado ao prego 
original de $30 - Aleisha, Brad e Claudia - ganha 
urn aumento no excedente do consumidor igual ao 
total da queda de prego, $10. Assim, a area do 
retanguio escuro corresponde a urn montante igual 
a 3 » $10 - $30. A segunda parte e dada pelo 
retanguio claro: o aumento no excedente do 
consumidor daqueles que nao teriam comprado ao 
prego original de $30, mas que compram ao novo 
prego de $20 - a saber, Darren. A disposigao de 
pagar de Darren era $25, de modo que agora ele 
recebe urn excedente do consumidor de $5. 0 
aumento total no excedente do consumidor e 3 * 
$10 + $5 = $35, representada pela soma das areas 
sombreadas. Do mesmo modo, urn aumento no 
prego de $20 para $30 reduziria o excedente do 
consumidor em urn montante igual a soma das areas 
sombreadas. 



mento no excedente do consumidor desses tres cornpra- 
dores. A segunda parte, sombreada em cinza claro, e o 
ganho daqueles que nao teriam comprado um livro a 
$30, mas estao dispostos a pagar mais do que $20. Nesse 
caso, isso significa que Darren, que nao teria comprado 
um livro a $30, compra um a $20. Ele ganha $5, a dife- 
renga entre sua disposigao de pagar $25 e o novo prego 
de $20. A area cinza claro representa um ganho adicional 
de $5 no excedente do consumidor. O aumento total no 
excedente do consumidor e a soma das areas sombrea¬ 
das, $35. Do mesmo modo, um aumento no prego de $20 
para $30 diminuiria o excedente do consumidor no 
montante igual a soma das areas sombreadas. 

A Figura 6-4 mostra que, quando o prego de um bem 
cai, aumenta a area por baixo da curva de demanda, mas 
acima do prego (que, como vimos, corresponde ao total 
do excedente do consumidor). A Figura 6-5 mostra o 
mesmo resultado no caso de uma curva de demanda sua- 
vemente contlnua, a demanda de computadores. Aqui su- 
pomos que o prego de um computador caia de $5,000 
para $1,500, levando ao aumento da quantidade deman- 
dada de 200.000 para um milhao de unidades. Como no 
exemplo dos livros-texto, dividimos o ganho no exceden¬ 
te do consumidor em duas partes. O retanguio cinza 
escuro na Figura 6-5 corresponde a area cinza escuro na 


Figura 6-4: e o ganho das 200.000 pessoas que teriam com¬ 
prado computadores mesmo ao prego mais alto de $5,000. 
Em consequencia da queda de prego, cada uma recebe um 
excedente adicional de $3,500. O triangulo cinza escuro na 
Figura 6-5 corresponde a area cinza escuro na Figura 6-4: 
e o ganho das pessoas que nao teriam comprado o bem a 
um prego mais alto, mas estao dispostas a faze-lo ao prego 
de $1,500. Por exemplo, o triangulo cinza escuro inclui o 
ganho de alguem que estava disposto a pagar $2,000 por 
um computador e, portanto, ganha um excedente do con¬ 
sumidor de $500 quando pode comprar um computador 
por apenas $1,500. Como antes, o acrescimo total no exce¬ 
dente do consumidor e a soma das areas sombreadas, ou 
seja, o aumento na area que esta por baixo da curva de de¬ 
manda, mas acima do prego. 

O que aconteceria se o prego de um bem subisse em vez 
de cair? Suponha, por exemplo, que por alguma razao o 
prego dos computadores tenha aumentado de $1,500 para 
$5,000. Isso levaria a uma queda no excedente do consu¬ 
midor igual a area sombreada na Figura 6-5. A perda con- 
siste em duas partes. O retanguio cinza escuro representa a 
perda para o consumidor que compraria um computador 
mesmo ao prego de $5,000. O triangulo cinza escuro repre¬ 
senta a perda dos consumidores que decidem nao comprar 
um computador ao prego mais alto. 
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Uma queda no prego aumenta o excedente 
do consumidor 

Uma queda no prego de um computador de $5,000 para 
$1,500 Leva a um aumento na quantidade demandada e a 
um aumento no excedente do consumidor. A mudanga no 
excedente do consumidor total e dada pela soma das 
areas sombreadas: a area total por baixo da curva de 
demanda, mas entre o velho e o novo prego. Aqui, a area 
cinza escuro representa um aumento no excedente do 
consumidor para os 200.000 consumidores que teriam 
comprado um computador ao prego original de $5,000. 
Cada um deles recebe um aumento no excedente do 
consumidor de $3,500. A area cinza escuro representa o 
aumento no excedente do consumidor daqueles dispostos 
a comprar a um prego igual ou superior a $1,500, mas 
inferior a $5,000. De modo similar, um aumento no prego 
do computador de $1,500 para $5,000 gera uma queda no 
excedente do consumidor igual a soma das duas areas 
sombreadas. 


Quando o dinheiro nao basta 

Uma percepgao essencial que deriva do conceito de exce¬ 
dente do consumidor e que as compras geram um bencficio 
liquido para o consumidor, pels o consumidor paga um 
prego que e inferior ao montante que ele estaria disposto a 
pagar pelo bem. Outra maneira de dizer isso e que o direilo 



Quantidade de computadores 


de comprar um bem ao prego corrente e, em si mesmo, algo 
valioso. 

Na maior parte do tempo, nao pensamos sobre o valor 
associado ao direito de comprar um bem. Em uma econo- 
mia de mercado, aceitamos como se fosse garantido o fato 
de podermos comprar o que desejamos, desde que possa- 
mos pagar o prego. Mas isso nem sempre foi verdade. Por 
exemplo, durante a Segunda Guerra Mundial, muitos bens 


QUERO UM NOVO REMEDIO ... 

A industria farmaceutica esta 
constantemente introduzindo novos 
remedios. ALgumas dessas drogas sao iguais a 
outras ja existentes, mas um pouco 
melhores. Por exemplo, remedio antialergico 
existe ha muitos anos, mas continuam 
aparecendo versoes mais novas que sao um 
pouco mais eficazes e tem menos efeitos 
colaterais. Outras drogas conseguem algo que 
antes era considerado impossivel. Um 
exemplo famoso do fim dos anos 90 foi 
Propecia, a pilula que reduz e, em alguns 
casos, reverte a queda de cabelo. 

Essas inovagoes criam um problema 
complicado para as pessoas que querem 
medir o crescimento economico. Como 
calcular a contribuigao de um novo produto 
para a economia? 


A primeira vista, alguem pode dizer que 
e simplesmente uma questao de dolares e 
centavos. Mas isso estaria errado nos dois 
sentidos. Um novo remedio contra dor, que 
e apenas um pouco melhor que a aspirina, 
pode ter vendas enormes, porque 
conquistaria o mercado de analgesicos - 
mas na verdade nao acrescentaria muito ao 
bem-estar dos consumidores. Por outro 
lado, os beneficios de uma droga que cure 
doengas anteriormente incuraveis podem 
ser muito maiores que o dinheiro de fato 
gasto com elas - afinal de contas, as 
pessoas estariam dispostos a pagar muito 
mais. 

Considere, por exemplo, os beneficios de 
um antibiotico. Quando a penicilina foi 
introduzida em 1941, transformou o 


tratamento das doengas infecciosas; doengas 
que antes tinham aleijado ou matado 
milhoes de pessoas repentinamente se 
tornaram faceis de tratar. Presumivelmente, 
a maioria das pessoas estaria disposta a 
pagar muito dinheiro para nao voltar aos dias 
anteriores a penicilina. Contudo, o americano 
medio gasta apenas uns poucos dolares por 
ano em antibioticos. 

A maneira correta de medir os ganhos 
de um novo remedio ou de qualquer 
produto novo e, portanto, tentar avaliar 
quanto as pessoas estariam dispostas a 
pagar pelo bem, e dai subtrair o que elas 
de fato pagam. Em outras palavras, os 
ganhos de um novo remedio deveriam ser 
medidos calculando o excedente do 
consumidor! 
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eram racionados a fim de disponibilizar recursos para o es- 
forgo de guerra. Para comprar agucar, carne, cafe, gasolina 
e muitos outros bens, nao bastava pagar em dinheiro, era 
preciso apresentar selos ou cupons de cadernetas especiais 
que o governo emitia para cada familia. Esses pedagos de 
papel, que nao representavam mais que o direito de com¬ 
prar bens ao prego de mercado, rapidamente se tornaram 
mercadorias valiosas por si mesmos. Em conseqiiencia, 
surgiu um mercado negro de selos para carne e cupons 
para gasolina. Ademais, os criminosos comegaram a roubar 
cupons e ate mesmo a fabricar selos falsificados. 

A peculiaridade e que, mesmo que a pessoa tivesse com- 
prado um cupom de gasolina no mercado negro, ainda as- 
sim ela teria de pagar o prego regular da gasolina para en- 
cher seu tanque. Assim, o que a pessoa estava comprando 
no mercado negro nao era um bem, mas sim o direito de 
comprar um bem. Isto e, as pessoas que compraram cupons 
de racionamento no mercado negro estavam pagando pelo 
direito de ter algum excedente do consumidor. 

A curva de demanda de um bem e determinada pela disposi- 
ffio de pagar de cada consumidor potenciaL. 

0 excedente do consumidor individual e o ganho liquido que 
um consumidor individual obtem da compra de um bem. 

0 excedente do consumidor total em um dado mercado e 
igual a area por baixo da curva de demanda, mas acima do 
prego. 

Uma queda no prego de um bem aumenta o excedente do 
consumidor atraves de dois canais: um ganho para os consu- 
midores que teriam comprado ao prego original e um ganho 
para os consumidores que sao persuadidos a comprar ao pre- 
go mais baixo. Um aumento no prego de um bem reduz o ex¬ 
cedente do consumidor de modo analogo. 


1. Considere o mercado de pimentao recheado. Ha dois consumi¬ 
dores, Casey e Josie, e sua disposigao de pagar por cada pimen¬ 
tao e dada pela tabela a seguir. Use a tabela (i) para construir a 
tabela de demanda de pimentao para os pregos $0, $0,10, e as¬ 
sim por diante, ate $0,90; e (ii) para calcular o excedente do 
consumidor total quando o prego do pimentao e $0,40. 


Quantidade de 

Disposigao de 

Disposigao de 

pimentdes 

pagar de Casey 

pagar de Josie 

l 2 . pimentao 

$0,90 

$0,80 

2 s . pimentao 

0,70 

0,60 

3 2 . pimentao 

0,50 

0,40 

4 2 . pimentao 

0,30 

0,30 


As respostas estao no fim do livro. 

EXCEDENTE DO PRODUTOR E CURVA 
DE OFERTA 

Assim como os compradores de um bem estariam dispos¬ 
es a pagar mais por sua compra que o prego que de fato pa- 
gam, os vendedores de um bem estariam dispostos a ven- 
de-lo por menos que o prego que de fato recebem. Pode- 
mos levar a cabo uma analise do excedente do produtor e 
da curva de oferta que e praticamente paralela a do exce¬ 
dente do consumidor e da curva de demanda. 

Custo e excedente do produtor 

Considere um grupo de estudantes que sao vendedores po- 
lenciais de livros-texto usados. Como eles tern preferencias 
diferentes, os varios vendedores potenciais diferem quanto 
ao prego pelo qual estariam dispostos a vender seus livros. A 


Curva de oferta de livros-texto 
usados 


A curva de oferta ilustra o custo do 
vendedor, o prego mais baixo pelo qual um 
vendedor potencial esta disposto a vender 
o bem, e a quantidade ofertada a esse 
prego. Cada um dos cinco estudantes tern 
um livro para vender, e cada um tern um 
custo diferente, como indicado pela tabela. 
Ao prego de $5, a quantidade ofertada e 
um (Andrew), a $15 e dois (Andrew e 
Betty), e assim por diante, ate que se 
alcance $45, prego pelo qual todos os 
cinco estudantes estao dispostos a vender. 


Prego 
do livro 


$45 E 


35 h 


15 E 


5 

Vendedores 


f 

potenciais 

Custo 

- . ~Engelbert 

Andrew 

$5 

j | 

Betty 

15 


Carlos 

25 

Donna 

Donna 

35 


Engelbert 

35 


Carlos 


Betty 



Andrew 

_ 


5 Quantidade de livros 
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TABELA 6-2 

Excedente do produtor quando o prego de um livro-texto usado e $30 


Excedente do produtor individual 


Vendedor potencial 

Custo 

Prego recebido 

= prego recebido 

Andrew 

$5 

$30 

$25 

Betty 

15 

30 

15 

Carlos 

25 

30 

5 

Donna 

35 

- 

- 

EngeLbert 

45 

- 

- 


Excedente do produtor total: $45 


tabela na Figura 6-6 mostra os pregos pelos quais diferentes 
estudantes estariam dispostos a vender. Andrew esta dispos- 
to a vender o livro desde que possa obter qualquer coisa su¬ 
perior a S5; Betty nao vendera se nao conseguir pelo menos 
$15; Carlos quer pelo menos $25; Donna, a nao ser que con- 
siga S35; Engelbert, a nao ser que consiga $45. 

O prego mais baixo pelo qual um vendedor potencial 
esta disposto a vender tern um nome especial em econo- 
mia: e denominado custo do vendedor. O custo de Andrew 
e $5. o de Betty e $15. e assim por diante. 

O uso do termo custo, que as pessoas normalmente asso- 
ciam ao custo monetario de produzir um bem, pode soar 
um pouco estranho quando aplicado a vendedores de li- 
vros-texto usados. Os estudantes nao prccisam manufatu- 
rar os livros, de mode que nao custa nada ao estudante que 
vende um livro tornar o livro dispom'vel para venda, nao e 
mesmo? 

Custa, sim. Um estudante que vende um livro nao o tera 
mais tardc como parte de sua colegao particular. Ha um 
custo dc opartuniclcide em vender um livro-texto mesmo que 
o dono tenha terminado o curso para o qual era exigido. 
Recorde que um dos principios basicos da economia e que 
a verdadeira medida do custo de fazer algo e sempre o cus¬ 
to de oportunidade, ou seja, o verdadeiro custo de algo e 
aquilo de que temos de abrir mao para obte-lo. 

Assim, e uma boa analise economica talar do prego 
minimo pelo qual uma pessoa vendera um bem como o 
“custo" de vender esse bem, mesmo que a pessoa nao 
gaste nenhum clinheiro para tornar o bem dispom'vel 
para venda. Evidentemente, na maioria dos mercados 
do mundo real, os vendedores sao tambem aqueles que 
produzem o bem e, por conseguinte, gastam sim dinhei- 
ro para tornar o bem disponivel para venda. Nesse caso, 
o custo de tornar o bem disponivel para venda inclui 
custos monetarios, mas pode incluir tambem outros 
custos de oportunidade. 

Voltemos ao exemplo. Suponha que Andrew venda seu 
livro por $30. Claramente ele ganhou com a transagao: ele 
estaria disposto a vender por apenas $5, de modo que ga¬ 
nhou $25. Esse ganho, a diferenga entre o prego que ele de 
fato consegue e o seu custo (o prego minimo pelo qual ele 


estaria disposto a vender) e conhecido como o seu exce¬ 
dente do produtor individual. 

Assim como derivamos a curva de demanda da disposi- 
gao de pagar dos diferentes consumidores, podemos deri- 
var a curva de oferta do custo de diferentes produtores. O 
grafico em formato de escada na Figura 6-6 representa a 
curva de oferta implicita nos custos da tabela que o acom- 
panha. A um prego inferior a $5, nenhum dos estudantes 
esta disposto a vender; a um prego entre $5 e $15, somente 
Andrew esta disposto a vender, e assim por diante. 

Como no caso do excedente do consumidor, podemos 
somar os excedentes do produtor individual dos vendedo¬ 
res para calcular o excedente do produtor total, ou seja, os 
ganhos totais para os vendedores em um mercado. Os eco- 
nomistas usam o termo excedente do produtor para se re- 
ferir tanto ao excedente do produtor total quanto ao indivi¬ 
dual. A Tabela 6-2 mostra o ganho liquido de cada estudan¬ 
te ao vender um livro usado ao prego de $30: $25 para 
Andrew, $15 para Betty, e $5 para Carlos. O excedente do 
produtor total e $25 + $15 + $5 = $45. 

Como no caso do excedente do consumidor, o exceden¬ 
te do produtor obtido por aqueles que vendem livros pode 
ser representado graficamente. A Figura 6-7 reproduz a 
curva de oferta da Figura 6-6. Cada degrau na curva de 
oferta tern a largura de um livro e representa um vendedor. 
A altura do degrau de Andrew e $5, seu custo. Isso forma a 
base de um retangulo no qual $30, o prego de fato recebido 
por seu livro, constitui o topo. A area deste retangulo, ($30 
- $5) x 1 = $25, e seu excedente do produtor. Assim, o ex¬ 
cedente do produtor que Andrew ganha de vender seu livro 
e a area do retangulo cinza escuro que aparece na figura. 

Suponhamos que a livraria do campus esteja disposta a 
comprar todos os livros usados que os estudantes estao dis¬ 
postos a vender ao prego de $30. Entao, alem de Andrew, 
tambem Betty e Carlos vao querer vender seus livros. Eles 
tambem se beneficiarao com suas vendas, embora nao tan¬ 
to quanto Andrew, pois tern custos mais elevados. Andrew, 
como vimos, ganha $25. Betty ganha uma quantia menor: 
como seu custo e $15, ela ganha apenas $15. Carlos ganha 
ainda menos, apenas $5. 
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CAPITULO 6 


EXCEDENTE DO CONSUMIDOR E DO PRODUTOR 




Excedente do produtor no mercado de livros 
usados 


Ao prego de $30, Andrew, Betty e Carlos vendem um livro 
cada, mas Donna e Engelbert nao vendem. Andrew, Betty 
e Carlos tern excedentes do produtor individual iguais a 
diferenga entre o prego e seu custo, o que e ilustrado 
aqui pelos retangulos sombreados. Donna e Engelbert tern 
cada um deles um custo que e maior que o prego de $30, 
de modo que nao estao dispostos a vender um livro e, 
portanto, seu excedente do produtor e zero. 0 excedente 
do produtor total e dado pela area sombreada toda, a 
soma dos excedentes de produtores individual's de 
Andrew, Betty e Carlos igual a $25 + $15 + $5 = $45. 


Engelbert 



Prego = $30 


Excedente 
do produtor 
de Carlos 

Excedente 
do produtor 
Excedente de Betty 
do produtor 
de Andrew 

Quantidade de livros 


Mais uma vez, como no caso do excedente do consumi- 
dor, temos uma regra geral para determinar o excedente do 
produtor total: o excedente do produtor total ao vender uni 
ban a um dado prcco c a circa acima da cure a de oferta mas 
abaixo do pre(o. 

Essa regra se aplica tanto a exemplos como o da Figura 
6-7, onde temos um pequeno ntimero de produtores e uma 
curva de oferta em formato de degraus, como a exemplos 
mais realistas, em que ha rnuitos produtores e a curva de 
oferta e mais ou rnenos contmua e suave. 

Consideremos. por exemplo, a oferta de trigo. A Figura 
6-8 mostra como o excedente do produtor depende do 
preqo porsaca. Suponha que, como aparece na figura, o pre- 
go seja $5 por saca e a oferta dos agricultores t 1 um milhao 
de sacas. Qual e o beneficio para os agricultores de vender 


seu trigo ao prego de $5? O excedente do produtor e igual 
a area sombreada na figura, a area acima da curva de ofer¬ 
ta, mas abaixo do prego de $5 por saca. 

Mudan^as no excedente do produtor 

Se o prego de um bem aumenta, os produtores desse bem 
experimentarao um aumento do excedente do produtor, 
ernbora nem todos os produtores ganhem o mesmo mon- 
tante. Alguns produtores teriarn produzido o bem mes¬ 
mo ao prego original; estes ganharao o total do aumento 
de prego em cada unidade que produzem. Outros produ¬ 
tores entrarao no mercado por causa da alta de prego; es¬ 
tes ganharao apenas a diferenga entre o novo prego e o 
seu custo. 


Excedente do produtor 

Temos aqui uma curva de oferta de trigo. A um prego de 
$5 a saca, os agricultores oferecem um milhao de sacas. 
0 excedente do produtor a esse prego e igual a area 
sombreada: a area acima da curva de oferta, mas abaixo 
do prego. Esse e o ganho total para os produtores, 
agricultores, no caso, de fornecer seu produto quando o 
prego e $5. 


Prego 
do trigo 

(por saca) 5 


$5 




Prego = $5 


Excedente 
do produtor 








0 


1 milhao 


Quantidade de trigo 
(sacas) 
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Um aumento no prego aumenta o excedente 
do produtor 


Um aumento no prego do trigo de $5 para $7 leva a um 
aumento na quantidade ofertada e a um aumento no 
excedente do produtor. A mudanga no excedente do 
produtor total e dada pela soma das areas sombreadas: a 
area total acima da curva da oferta, mas entre o velho e o 
novo prego. A area escura representa o ganho dos 
agricultores que teriam ofertado um mithao de sacas ao 
prego original de $5; cada um deles recebe um aumento de 
excedente do produtor de $2 para cada uma daquelas sacas. 
A area triangular mais clara representa o aumento no 
excedente do produtor obtido pelos agricultores que 
oferecem um adicional de 500.000 sacas por causa do prego 
mais alto. De modo similar, uma queda no prego do trigo 
gera um declinio no excedente do produtor igual as areas 
sombreadas. 


A Figura 6-9 e a contraparte, para a oferta, da Figura 
6-5. Ela mostra o efeito sobre o excedente do produtor 
quando o preco do trigo passa de S5 para $7 por saca. O au¬ 
mento no excedente do produtor e o total da area sombrea- 
da, que consiste eni duas partes. Primeiro, ha um retangulo 
escuro, que corresponde aos ganhos daqueles agricultores 
que teriam ofertado trigo mesmo ao prego original de $5. 
Segundo, ha um triangulo claro adicional, que correspon¬ 
de aos ganhos daqueles agricultores que nao teriam forne- 
cido trigo ao prego original, mas que sao atraidos para o 
mercado pela alia de prego. 

Se o prego caisse de $7 para $5 por saca, a historia se re- 
verteria. O total da area sombreada seria agora o declinio 
no excedente do produtor, a redugao na area acima da cur¬ 
va de oferta, mas abaixo do prego. A perda consistiria em 
duas partes, a perda dos agricultores que ainda produzi- 
riam trigo ao prego de $5 (o retangulo escuro) e a perda dos 
agricultores que decidem nao mais procluzir trigo porque o 
prego caiu (o triangulo claro). 


Lucrando com desastres 

Em 1992, o furacao Andrew varreu a Florida, destruindo 
milhares de casas e estabelecimentos comerciais. O estado 
rapidamente comegou a reconstrugao com a ajuda de mi¬ 
lhares de trabalhadores da construgao civil, que mudaram 
temporariamente para a Florida para ajudar. 

Esses trabalhadores nao eram motivados principalmen- 
te pela simpatia por residentes da Florida. Eles foram atrai- 



Quantidade de trigo (sacas) 


dos pelos elevados salarios oferecidos ah, e levaram para 
casa bilhoes de dolares. 

Mas quanto de fato ganharam os trabalhadores tempo¬ 
raries? Certamente nao devemos contar todo o dinheiro 
que ganharam na Florida corno beneficio liquido. Por um 
lado, a maioria desses trabalhadores teria ganho algo, ain¬ 
da que nao tanto, se tivesse ficado em suas cidades. Alern 
desse custo de oportunidade, a mudanga temporaria para 
a Florida tinha outros custos: os gastos com quartos de 
hotel e transporte, o desgaste de estar longe da familia e 
dos amigos. 

E claro que os trabalhadores consideraram que os bene- 
ficios eram maiores que os custos ou, entao, nem teriam 
ido para a Florida. Mas o excedente do produtor ganho por 
esses trabalhadores temporaries foi bem menor que o di¬ 
nheiro que receberam. 


A curva de oferta de um bem e determinada pelo custo de 
cada vendedor potencial. 

A diferenga entre o prego e o custo e o excedente do produtor 
individual de quern vende. 

0 excedente do produtor total e igual a area acima da curva 
de oferta, mas abaixo do prego. 

Quando o prego de um bem sobe, o excedente do produtor 
sobe atraves de dois canais: os ganhos daqueles que teriam 
fornerido o bem mesmo ao prego original mais baixo e os 
ganhos daqueles que sao induzidos a suprir o bem por causa 
da alta do prego. De modo similar, uma queda no prego de 
um bem leva a uma queda no excedente do produtor. 
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1. Considere o mercado de pimentao recheado de dois produtores, 
Cara e Jamie. Seus custos de produzir cada pimentao sao dados 
na tabela a seguir. Use a tabela (i) para construir a tabela de 
oferta de pimentao aos preqos $0, $0,10, e assim por diante, 
ate $0,90; e (ii) para calcular o excedente do produtor total 
quando o prego do pimentao e 0,70. 


Quantidade de 
pimentoes 

Custo de Cara 

Custo de Jamie 

12. pimentao 

$0,10 

$0,30 

2 -. pimentao 

0,10 

0,50 

3 s . pimentao 

0,40 

0,70 

4 s . pimentao 

0,60 

0,90 


As respostas estao no fim do livro. 


EXCEDENTE DO CONSUMIDOR, EXCEDENTE 
DO PRODUTOR E GANHOS DO COMERCIO 

Um dos nove princtpios centrals da economia que introdu- 
zimos no Capitulo 1 e que os mercados sao uma maneira 
notoriamente eficaz de organizar a atividade economica: 
em geral, eles tornam a situagao da sociedade a melhor pos- 
sivel dada a disponibilidade de recursos. Os conceitos de 
excedente do consumidor e excedente do produtor podem 
nos ajudar a aprofundar nosso conhecimento de por que 
isso acontece. 

Os ganhos do comercio 

Voltemos ao mercado de livros-texto usados, mas conside- 
remos agora um mercado muito inaior, digamos, uma gran¬ 



Excedente total 


No mercado de livros usados, o prego de equilibrio e $30 
e a quantidade de equilibrio e 1.000 livros. 0 excedente 
do consumidor e dado pela area escura, a area abaixo da 
curva de demanda, mas acima do prego. 0 excedente do 
produtor e dado pela area clara, a area acima da curva de 
oferta, mas abaixo do prego. A soma da area sombreada e 
o excedente total, o beneficio total para a sociedade pela 
produgao e consumo de um bem. 


de universidade, onde ha muitos vendedores e compradores 
potenciais. Vamos fazer uma fila dos estudantes que estao 
entrando, que sao compradores potenciais do livro, na or- 
dem da sua disposigao de pagar, de tal modo que o estudante 
com a disposigao de pagar mais alta e o comprador potencial 
numero 1, estudante com a disposigao de pagar de nivel se- 
guinte e o numero 2, e assim por diante. Entao podemos 
usar a disposigao de pagar desses estudantes para derivar 
uma curva de demanda como a que aparece na Figura 6-10. 
De modo similar, podemos colocar em fila os estudantes 
que estao saindo, que sao vendedores potenciais do livro, 
na ordem do seu custo, comegando pelo estudante com o 
custo mais baixo, passando em seguida ao estudante com 
o rn'vel imediatamente abaixo do primeiro, e assim por 
diante, para derivar a curva de oferta como a que aparece 
na mesma figura. 

Da maneira como desenhamos as curvas, o mercado al- 
canqa o equilibrio a um prego de $30 por livro, e 1.000 li¬ 
vros sao comprados e vendidos a esse prego. Os dois trian- 
gulos sombreados mostram o excedente do consumidor 
(escuro) e o excedente do produtor (claro) gerado por esse 
mercado. A soma dos excedentes do consumidor e do pro¬ 
dutor e conhecida como excedente total gerado em um 
mercado. 

O que chama a atengao nessa figura e que tanto consumi- 
dores quanto produtores ganham - isto e, tanto consumido- 
res quanto produtores estao em situagao melhor porque 
existe um mercado desse bem. Mas isso nao deveria sur- 
preender, o que ilustra um outro principio central da eco¬ 
nomia: ha ganhos do comercio. Esses ganhos do comercio 
sao o rnotivo pelo qual todos, quando participant de uma 
economia de mercado, ficam em situagao melhor do que se 
cada um tentasse ser auto-suficiente. 

Mas estarao todos em uma situagao tao boa quanto possi- 
vel? Isso nos leva ao problema da eficiencia dos mercados. 
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A eficiencia dos mercados: uma visao 
preliminar 

Os mercados produzem ganhos do comercio. Contudo, no 
Capitulo 1 fizemos uma afirmagao de alcance maior: a de 
que os mercados normalmente sao eficientes. Ou seja, argu- 
mentamos que, uma vez que o mercado tenha produzido 
ganhos do comercio, normalmente nao ha maneira de tor- 
nar a situagao de algumas pessoas melhor sem piorar a de 
outras (com algumas excegdes bem definidas). 

Ainda nao estamos preparados para levar a cabo uma 
discussao completa da eficiencia dos mercados. Para isso 
teremos de esperar ate que tenhamos examinado em mais 
detalhes o comportamento de produtores e consumidores. 
Contudo, podemos ter um senso intuitivo da eficiencia dos 
mercados observando uma caracteristica essencial do equi- 
librio de mercado que se rnostra na Figura 6-10: o maximo 
possivel de excedente total e alcangado no equilibrio de 
mercado. Isto e, o equilibrio de mercado aloca o consumo 
do bem entre consumidores polenciais e a venda do bem 
entre vendedores potenciais de tal modo que alcanga o ga- 
nho mais alto possivel para a sociedade. 

E como se sabe isso? Pela comparagao do excedente to¬ 
tal gerado pelas opgoes dc consumo e de produgao no equi¬ 
librio de mercado com o excedente gerado por um con jun¬ 
to diferente de opgoes de produgao e consumo. Podemos 
mostrar que qualquer desvio do equilibrio de mercado re- 
duz o excedente total. 

Consideremos ires maneiras em que talvez se possa au- 
mentar o excedente total: 

1. Rccilotf.il o consumo entre consumidores - tirar o bem de 
compradores que o teriam comprado no equilibrio de 
mercado e, em vez disso, passa-lo aos consumidores 
polenciais que nao o teriam comprado no equilibrio. 


2. Realocar as vendas entre vendedores - retirar as vendas 
de vendedores que teriam vendido o bem no equili¬ 
brio de mercado e, em vez disso, obrigar que a venda 
seja feita por vendedores potenciais que nao teriam 
vendido o bem no equilibrio. 

3. Modificar a quantidade comercializada - compelir 
consumidores e produtores a realizarem transagoes a 
mais ou a menos que a quantidade de equilibrio. 

Acontece que cada uma dessas agoes nao conseguira au- 
mentar o excedente total; de fato, cada uma delas reduzira 
o excedente total. 

A Figura 6-11 rnostra por que a realocagao do consumo 
de um bem entre consumidores reduzira o excedente to¬ 
tal. Os pontos A e B mostram posigoes na curva de deman- 
da de dois compradores potenciais de um livro usado, 
Ana e Bob. Como vemos na figura, Ana esta disposta a pa- 
gar $35 por um livro, mas Bob esta disposto a pagar ape- 
nas $25. Como o prego de equilibrio e S30, Ana compra 
um livro, e Bob, nao. 

Suponha agora que tentemos realocar o consumo. Isso 
significaria tirar o livro de alguem que o teria comprado ao 
prego de equilibrio de $30, como Ana, e da-lo a alguem que 
nao o teria comprado a esse prego, como Bob. Mas como o 
livro vale $35 para Ana, e somente $25 para Bob, isso redu- 
ziria o excedente do consimiidor total em $35 - $25 = $10. 

Esse resultado nao depende de qual par de estudantes 
tomemos. Todo estudante que compra um livro no equili¬ 
brio tern uma disposigao de pagar que c maior que $30, e 
cada estudante que nao compra um livro no equilibrio tern 
uma disposigao de pagar que c menor que $30. A realoca¬ 
gao do bem entre consumidores sempre significa tirar o li¬ 
vro de um estudante que lhe da mais valor e da-lo a um es¬ 
tudante que lhe da menos valor, o que necessariamente re- 
duz o excedente do consumidor. 


Realocagao do consumo reduz o excedente 
do consumidor 


Ana (ponto A) tem disposigao de pagar $35. Bob (ponto 
8) tem disposigao de pagar apenas $25. No prego do 
equilibrio de mercado de $30, Ana compra um livro, mas 
Bob nao compra nenhum. Se rearranjamos o consumo 
tirando um livro de Ana e dando-o a Bob, o excedente do 
consumidor cai $10 e, em consequencia, o excedente 
total cai $10. 0 equilibrio de mercado gera o excedente 
do consumidor mais alto possivel ao garantir que aquetes 
que consomem o bem sao aqueles que lhe dao o maior 
valor. 



o 


1.000 


Quantidade de livros 
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Realocagao das vendas reduz o excedente 
do produtor 

Yvonne (ponto Y) tem urn custo de $35, $10 mais que 
Xavier (ponto X), que tem um custo de $25. Ao prego do 
equilibrio de mercado de $30, Xavier vende um Livro, mas 
Yvonne, nao. Se rearranjamos as vendas, impedindo 
Xavier de vender seu Livro e induzindo Yvonne a vender o 
seu, o excedente do produtor declina $10, e como 
resultado o excedente total declina $10. 0 equilibrio do 
mercado gera o excedente do produtor mais alto possivel, 
garantindo que os que vendem o bem sao aqueles que 
dao maior valor ao direito de vende-lo. 



Um argumento similar vale para o excedente do produ¬ 
tor, como se mostra na Figura 6-12. Aqui os pontos X e Y 
mostram duas posicoes na curva de oferta: Xavier, que tem 
um custo de $25, e Yvonne, que tem um custo de $35. No 
prego de equilibrio de $30, Xavier venderia seu livro, mas 
Yvonne nao. Se realocamos as vendas obrigando Xavier a 
ficar com seu livro c obrigando Yvonne a desistir do seu, o 
excedente do produtor total se reduzira de $35 - $25 = $10. 
De novo, nao importa qual o par de estudantes que esco- 
lhemos. Qualquer esludante que vende um livro no equili¬ 
brio tem um custo mais baixo que qualquer estudante que 
nao o vende, de modo que realocar as vendas entre os ven- 
dedores nccessariamente aumenta o custo total e reduz o 
excedente do produtor. Desse modo, o equilibrio de mer¬ 
cado gera o excedente do produtor mais alto possivel: ele 


garante que os que vendem seus livros sao aqueles que dao 
maior valor ao direito de vende-los. 

Finalmente, mudar a quantidade comprada e vendida 
reduz a soma dos excedentes do produtor e do consumi- 
dor. A Figura 6-13 mostra os quatro estudantes: os com- 
pradores potenciais Ana e Bob. e os vendedores potenciais 
Xavier e Yvonne. Para reduzir as vendas, teriamos de itnpe- 
dir alguem como Xavier, que teria vendido o livro no equi¬ 
librio, de fazer essa venda; e o livro nao estaria disponivel 
para alguem como Ana, que o teria comprado no equili¬ 
brio, como vimos. Contudo, Ana estaria disposta a pagar 
$35, mas o custo de Xavier e apenas $25. Assim, impedir 
essa venda reduziria o excedente total de $35 - $25 = $10. 
Mais uma vez, esse resultado nao depende de qual par de 
estudantes escolhemos: qualquer estudante que tivesse 


Mudar a quantidade reduz o excedente total 


Se Xavier (ponto X) fosse impedido de vender seu livro 
para alguem como Ana (ponto A), o excedente total cairia 
$10, a diferenga entre a disposigao de pagar de Ana ($35) 
e o custo de Xavier ($25). Isso significa que o excedente 
total cai sempre que sejam transacionados menos que 
1.000 livros, a quantidade de equilibrio. Do mesmo modo, 
se Yvonne (ponto Y) fosse obrigada a vender seu livro a 
alguem como Bob (ponto B), o excedente total tambem 
cairia $10, a diferenga entre o custo de Yvonne ($35) e a 
disposigao de pagar de Bob ($25). Isso significa que o 
excedente total cai sempre que mais de 1.000 livros sao 
comercializados. Esses dois exemplos mostram que no 
equilibrio do mercado ocorrem todas e somente aquelas 
transagoes que resultam em beneficio. 
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vendido seu livro no equillbrio tem um custo inferior a 
$30, e qualquer estudante que tivesse comprado o livro no 
equillbrio estaria disposto a pagar mais que $30, impedin- 
do, assim, que qualquer venda que ocorresse no equillbrio 
reduzisse o excedente total. 

No fim das contas, aumentar as vendas implicaria forgar 
alguem como Yvonne, que nao teria vendido seu livro no 
equillbrio, a vende-lo, e da-lo a alguem como Bob, que nao 
teria comprado um livro no equillbrio. Como o custo de 
Yvonne e $35, mas Bob esta disposto a pagar apenas $25, 
isso reduz o excedente total em $10. E, mais uma vez, nao 
importa qual o par de estudantes selecionado, qualquer um 
que nao tivesse comprado o livro esta disposto a pagar me- 
nos que $30, e qualquer um que nao tivesse vendido o livro 
tem um custo superior a $30. 

O que mostramos e que o equillbrio de mercado maxi- 
miza o excedente total, a soma dos excedentes do produtor 
e do consumidor. Isso acontece porque o mercado desem- 
penha quatro fungoes importantes: 

1. Aloca o consumo de um bem aos compradores po- 
tenciais que dao maior valor a ele, como indicado 
pelo fato de que eles tem a disposigao de pagar mais 
elevada. 

2. Aloca as vendas aos vendedores potenciais que dao 
maior valor ao direito de vender o bem, como indica¬ 
do pelo fato de que eles tem o menor custo. 

3. Garante que cada consumidor que faz uma compra 
da mais valor a um bem que cada vendedor que faz a 
venda, de tal modo que todas as transagoes sao mutua- 
mente beneficas. 

4. Garante que cada comprador potencial que nao faz 
uma compra da a um bem um valor menor que cada 
vendedor potencial que nao faz a venda, de modo 
que nao se perde nenhuma transagao mutuamente 
benefica. 

Mas ha uma resalva: e importante perceber que, embora 
o equillbrio de mercado maximize o excedente total, isso 
nao significa que e o melhor resultado para cada consumi¬ 
dor e produtor individual. Tudo o mais mantido constante, 
cada comprador gostaria de pagar menos, e cada vendedor 
gostaria de receber mais. Assim, algumas pessoas se benefi- 
ciariam dos controles de prego discutidos no Capltulo 4. 
Um teto para pregos que forgasse para baixo o prego de 
mercado deixaria alguns consumidores, aqueles que con 
seguissem fazer a compra, em situagao melhor do que te- 
riam estado no equillbrio. Um piso para pregos que elevas- 
se o prego de equillbrio beneficiaria alguns vendedores, 
aqueles que conseguissem completar a venda. 

Mas, no equillbrio de mercado, nao ha como melhorar a 
situagao de algumas pessoas sem piorar a de outras, e esta e 
a definigao de eficiencia. 


Algumas palavras de advertencia 

Os mercados sao uma maneira espantosamente eficaz de 
organizar a atividade economica; acabamos de demonstrar 
que, em certas condigoes, um mercado e de fato eficiente, 
isto e, nao existe, literalmente, uma maneira de melhorar a 
situagao de algumas pessoas sem piorar a de outras. 

Mas que garantia temos desse resultado? Os mercados 
sao de fato assim tao bons? 

A resposta e “nem sempre”. Como discutimos rapida- 
mente no Capltulo 1 com o nono princlpio de economia, o 
ultimo ( quando os mercados nao alcangam a eficiencia, a in- 
tervengao governamental pode melhorar o bem-estar da socie- 
dade ), os mercados podem nao conseguir a eficiencia por 
diversas razoes. Quando um mercado nao e eficiente temos 
o que e conhecido como falha de mercado. Em capltulos 
posteriores, vamos examinar em profundidade varias cau- 
sas da ocorrencia d efalhas de mercado ; por ora, vamos re- 
ver as tres razoes principals pelas quais os mercados algu¬ 
mas vezes nao sao, na realidade, eficientes. 

Primeiro, os mercados podem falhar quando, na tentati¬ 
ve de captar mais recursos, uma das partes impede que 
ocorram trocas mutuamente beneficas. Essa situagao sur¬ 
ge, por exemplo, quando um mercado tem um unico ven¬ 
dedor de um bem, conhecido como monopolista. Nesse 
caso, nao e mais valido o pressuposto em que baseamos a 
analise da oferta e da demanda, ou seja, o de que nenhum 
comprador ou vendedor individual e capaz de ter um im- 
pacto significativo sobre o prego de mercado; o monopolis¬ 
ta pode determinar o prego de mercado. Como veremos no 
Capltulo 14, isso da origem a ineficiencia na medida que 
um monopolista manipula o prego de mercado a fim de au¬ 
mentar os lucros, impedindo dessa maneira que ocorram 
trocas mutuamente beneficas. 

Segundo, as agoes dos indivlduos algumas vezes tem 
efeitos colatcrais sobre o bem-estar de outros indivlduos, o 
que os mercados nao levam em conta. O exemplo mais co¬ 
nhecido de uma dessas cxternalidades e a poluigao. Vere¬ 
mos no Capltulo 19 que a poluigao e outras externalidades 
tambem dao origem a ineficiencia. 

Terceiro, os mercados de alguns bens podem falhar por¬ 
que esses bens, por sua propria natureza, nao sao adequa- 
dos para uma administragao eficiente pelos mercados. No 
Capltulo 18, analisaremos bens que estao nessa categoria 
em virtude de problemas de informagao privativa, informa- 
gao sobre um bem a que algumas pessoas tem acesso e ou¬ 
tras nao. No Capltulo 20, encontraremos outros tipos de 
bens que estao nessa categoria: bens publicos, recursos co- 
muns e bens artificialmente escassos. Sao bens em relagao 
aos quais os mercados falham em virtude de problemas li- 
mitando o acesso das pessoas e o consumo desse bem. E no 
Capltulo 22 aprenderemos mais sobre bens de informagao: 
bens como o download de musica, que sao dispendiosos de 
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criar, mas uma vez criados, nao custam nada para serem 
consumidos. 

Mas mesmo com esses caveats, e notavel quao bem os 
mercados funcionam maximizando os ganhos do comercio. 



eBay e eficiencia 

“Vendas de garagem” sao uma velha tradigao americana: 
elas sao uma forma de algumas familias venderem coisas 
que ja nao querem a outras farmlias que podem ter algum 
uso para elas, beneficiando ambas as partes. Mas per- 
dem-se muitas transaqoes potencialmente beneficas. Pelo 
que sabe Mr. Smith, existe alguem morando a 2.000 km de 
distancia que adoraria ter o gramofone de 1930 que ele tem 
no porao; e pelo que Mrs. Jones sabe, existe alguem que 
mora a 2.000 km de distancia que tem o gramofone de 
1930 que ela sempre quis ter. Mas nao ha maneira de essas 
duas pessoas se encontrarem. 

At aparece o eBay, o servigo de leiloes on-line. O eBay foi 
fundado em 1995 por Pierre Omidyar, um programador 
cuja noiva colecionava vidros Pez para doces e buscava 
uma forma de encontrar vendedores potenciais. A compa- 
nhia, que diz ter a missao “de ajudar praticamente qual- 
quer um a comerciar praticamente qualquer coisa sobre a 
Terra”, proporciona uma forma de compradores potenciais 
e vendedores potenciais de itens unicos ou usados encon¬ 
trarem uns os outros, mesmo que nao morem na mesma vi- 
zinhanga ou ate na mesma cidade. 

Os ganhos potenciais do comercio evidentemente cram 
muito grandes: em 2004, 135 milhoes de pessoas tinham se 
registrado no eBay e, no mesmo ano, 34 bilhoes de dolares 
de bens foram comprados e vendidos usando o servigo. Os 
Omidyar hoje possuem uma grande colegao de vidros Pez 
para doces. Alem de serem bilionarios. 


0 excedente total mede os ganhos do comercio em um mer- 
cado. 

0s mercados sao normalmente eficientes. Podemos demons- 
tra-lo considerando o que acontece com o excedente total 
quando partimos do equih'brio e rearranjamos o consumo, 
rearranjamos as vendas ou mudamos a quantidade comercia- 
da. Qualquer resultado que nao o equih'brio de mercado re- 
duz o excedente total, o que significa que o equih'brio de 
mercado e eficiente. 

Em certas condigdes, ocorre falha de mercado e o mercado 
produz um resultado ineficiente. As tres fontes principals 
sao: tentativa de captar mais recursos, o que produz inefi- i 
ciencia, efeitos colaterais de certas transagoes e problemas 
da natureza dos proprios bens. 



1. Use as tabelas das segoes Teste seu Entendimento 6-1 e 6-2 
para encontrar o prego e a quantidade de equih'brio no mercado ; 
de pimentao recheado. Quai e o excedente total no equih'brio l 
desse mercado e quern o recebe? 

2. Mostre como cada uma das tres agoes seguintes reduz o exce¬ 
dente total: 

a. Fazer com que Josie consuma um pimentao a menos e Jamie 
um pimentao a mais do que no equih'brio do mercado. 

b. Fazer com que Cara produza um pimentao a menos e Jamie 
um pimentao a mais do que no equiltbrio do mercado. 

c. Fazer Josie consumir um pimentao a menos e Cara produzir 
um pimentao a menos do que no equih'brio do mercado. 

As respostas estao no fim do livro. 

APLICACA0 DO EXCEDENTE DO 
CONSUMIDOR E DO PRODUTOR: OS CUST0S 
DE UM IMP0ST0 EM TERMOS DE EFICIENCIA 

Os conceitos de excedente do consumidor e excedente do 
produtor sao extremamente uteis em muitas aplicagoes 
economicas. Dentre as mais importantes esta a de avaliar o 
custo da tributagao em termos de eficiencia. 

No Capitulo 4, introduzimos o conceito de imposto sele- 
tivo, um imposto sobre a compra ou a venda de um bem es- 
pecifico. Vimos que esse imposto introduz uma cunha en- 
tre o prego pago pelos consumidores e aquele recebido pe- 
los produtores: o prego pago pelos consumidores aumenta, 
e o prego recebido pelos produtores cai, sendo a diferenga 
igual ao imposto por unidade. A incidencia de um imposto, 
ou seja, quanto da carga recai sobre os consumidores e 
quando recai sobre os produtores, nao depende de quern 
de fato assina o cheque para o governo. Em vez disso, como 
vimos no Capitulo 5, a carga do imposto depende da elasti- 
cidade-prego da oferta e da demanda: quanto mais alta a 
elasticidade-prego da demanda, maior a parte da carga que 
recai sobre os produtores; quanto mais alta a elasticida¬ 
de-prego da oferta, maior a parte da carga que recai sobre 
os consumidores. 

Vimos tambem que um imposto tem um custo adicio- 
nal, alem do dinheiro de fato pago ao governo. Um imposto 
causa uma perda por peso morto a sociedade, porque e pro- 
duzida e consumida uma quantidade menor do bem do que 
se nao houvesse o imposto. Em consequencia, algumas tro- 
cas mutuamente beneficas entre produtores e consumido¬ 
res nao se concretizam. 

Agora podemos completar o quadro, porque os concei- ; 
tos de excedente do consumidor e excedente do produtor 
sao o que necessitamos para precisar o que e a perda por ; 
peso morto que um imposto seletivo impoe. ; 

A Figura 6-14 mostra os efeitos de um imposto seletivo so¬ 
bre o excedente do consumidor e do produtor. Na ausencia ; 






ELSEVIER 


132 PARTE III INDIVIDUOS E MERCADOS 

de um imposto, o equilibrio esta em E, e o prego e a quanti- 
dade de equilibrio sao respectivamente P E e Q E . Um imposto 
seletivo introduz uma cunha igual ao montante do imposto 
entre o prego recebido pelos produtores e o prego pago pelos 
consumidores, reduzindo a quantidade comprada e vendida. 
Nesse caso, onde o imposto e T dolares por unidade, a quanti¬ 
dade comprada e vendida cai para Q T . O prego pago pelos 
consumidores aumenta para P c , o prego de demanda da 
quantidade reduzida Q r , e o prego recebido pelos produtores 
cai para P p , o prego de oferta dessa quantidade reduzida. A di- 
ferenga entre os pregos, P c - P p , e igual ao imposto seletivo, T. 

O que podemos fazer agora, usando os conceitos de ex- 
cedente do produtor e do consumidor, e mostrar exata- 
mente como se perde excedente dos produtores e consumi¬ 
dores em resultado do imposto. 

Vimos anteriormente, na Figura 6-5, que uma queda no 
prego de um bem gera um ganho no excedente do consu¬ 
midor que e igual a soma das areas de um retangulo e de 
um triangulo. Um aumento no prego causa uma perda aos 
consumidores que tern exatamente a mesma aparencia. No 
caso de um imposto seletivo, o aumento no prego pago pe- 
ld>s consumidores causa uma perda igual a soma da area do 
retangulo indicado por A com a area do triangulo indicado 
por B, na Figura 6-14. 

Enquanto isso, a queda no prego recebido pelos produ¬ 
tores causa uma queda no excedente do produtor, o que e 
igual a soma das areas de um retangulo e de um triangulo. 
A perda no excedente do produtor e a soma das areas do re¬ 
tangulo, indicado por C e do triangulo indicado por F na 
Figura 6-14. 

Evidentemente, embora consumidores e produtores 
sejam prejudicados pelo imposto, o governo obtem recei- 


ta. A receita que o governo arrecada e igual ao imposto 
por unidade vendida, T, multiplicado pela quantidade 
vendida, Q T . Essa receita e igual a area do retangulo com 
largura Q T e altura T. E ja temos esse retangulo na figura: e 
a soma dos retangulos A e C. Assim, o governo ganha par¬ 
te do que consumidores e produtores perdem com o im¬ 
posto seletivo. 

Mas ha uma parte da perda para produtores e consumi¬ 
dores decorrente do imposto que nao e compensada pelo 
ganho do governo, especificamente os dois triangulos B e 
F. A perda por peso morto causada pelo imposto e igual a 
area combinada desses triangulos. Ela representa o exce¬ 
dente total que teria sido gerado por transagoes que nao sao 
concretizadas por causa do imposto. 

A Figura 6-15 e uma versao do mesmo quadro deixan- 
do de lado os retangulos sombreados, que representam 
dinheiro transferido de consumidores e produtores para 
o governo, e mostrando apenas a perda por peso morto, 
agora como um triangulo sombreado. A base desse trian¬ 
gulo e a cunha tributaria, T; a altura do triangulo e a redu- 
gao na quantidade vendida causada pelo imposto, Q E - Q T . 
Note que, se o imposto seletivo nao reduzisse a quanti¬ 
dade comprada e vendida nesse mercado, ou seja, se Q T 
nao fosse menos que Q E , a perda por peso morto repre- 
sentada pelo triangulo desapareceria. Essa observagao e 
coerente com a explicagao dada no Capitulo 4, de como 
um imposto seletivo causa uma perda por peso morto a 
sociedade: o imposto causa ineficiencia porque desesti- 
mula transagoes mutuamente beneficas entre comprado- 
res e vendedores. 

A ideia de que a perda por peso morto pode ser medida 
pela area de um triangulo volta a aparecer em muitas apli- 



Um Imposto reduz o excedente do consumidor 
e do produtor 


Antes do imposto, o prego e a quantidade de equilibrio sao 
respectivamente P f e Q E . Depois da imposigao de um 
imposto seletivo de T por unidade, o prego para os 
consumidores aumenta para P c , e o excedente do 
consumidor cai no valor da soma do retangulo indicado por 
A, com o triangulo indicado por B. 0 imposto tambem faz 
com que caia para P p o prego para os produtores; o 
excedente dos produtores cai pela soma do retangulo 
indicado por C e do triangulo indicado por F. 0 governo 
recebe a receita do imposto, Q T x T, que e dada pela soma 
das areas A e C. As areas B e F representam a perda de 
excedente do consumidor e do produtor que nao e 
arrecadada pelo governo como receita do imposto; 
esta e a perda por peso morto causada pelo imposto 
a sociedade. 
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cagoes economicas. Triangulos de perda por peso morto 
sao produzidos nao so por impostos seletivos, mas por ou- 
tros tipos de tributos. Eles sao produzidos tambem por 
outros tipos de distorgao de mercados, tais como monopo¬ 
lios. E triangulos sao frequentemente usados para avaliar 
outras polfticas ptiblicas alem da politica fiscal, por exem- 
plo, decisoes sobre construir novas rodovias. 

A regra geral de politica economica e que, tudo o rnais 
mantido constante, e preferlvel implementar a politica 
que produz a menor perda por peso morto. Este princl- 
pio fornece uma orientagao valiosa para muita coisa, 
desde a formulagao de um sistema tributario ate a politi¬ 
ca ambiental. Mas como podemos prever o tamanho da 
perda por peso morto associada a uma dada politica? 
Para responder a essa questao, voltamos a um conceito 
familiar: elasticidade. 

Perda por peso morto e elasticidades 

A perda por peso morto decorrente de um imposto seletivo 
ocorre porque ele previne a ocorrencia de algumas transa¬ 
goes mutuamente benefica. Mais especificamente, o exce- 
dente do produtor e do consumidor que se deixa de ganhar 
porque essas transagoes foram perdidas e igual ao tamanho 
da perda por peso morto em si mesma. Isso significa que, 
quanto maior o numero de transagoes impedidas pelo im¬ 
posto, maior a perda por peso morto. 

Isso nos da uma chave importante para entender as reia- 
goes entre elasticidade e o tamanho da perda por peso mor¬ 
to decorrente de um imposto. Recorde que, quando a de- 
manda ou a oferta e elastica, isso significa que a quantidade 
demandada ou a quantidade ofertada e relativamente sen- 
slvel ao prego. Assim, um imposto sobre um bem para o 
qual a demanda, a oferta ou ambas sao elasticas causa uma 
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queda relativamente grande na quantidade comprada e 
vendida e, portanto, uma perda por peso morto elevada. E 
quando dizemos que a demanda ou a oferta e inelastica 
queremos dizer que a quantidade demandada ou a quanti¬ 
dade ofertada e relativamente insenslvel ao prego. Em con- 
seqiiencia, um imposto, quando a demanda, a oferta ou 
ambas sao inelasticas, causara uma queda relativamente 
pequena na quantidade comprada e vendida e uma peque- 
na perda por peso morto. 

Os quatro paineis da Figura 6-16 ilustram as relagoes 
positivas entre elasticidade-prego da demanda ou da ofer¬ 
ta e a perda por peso morto decorrente de um imposto. 
Em cada painel, o tamanho da perda por peso morto e 
dado pela area do triangulo sombreado. No painel (a), o 
triangulo de peso morto e grande porque a demanda e re¬ 
lativamente elastica, isto e, um grande numero de transa¬ 
goes deixa de ocorrer por causa do imposto. No painel (b) 
tragamos a mesma curva de oferta que no painel (a), mas a 
demanda agora e relativamente inelastica; o resultado e 
que o triangulo e menor, porque somente um pequeno 
numero de transagoes e evitado. De maneira semelhante, 
os paineis (c) e (d) contem a mesma curva de demanda, 
mas curvas de oferta diferentes. No painel (c), uma curva 
de oferta elastica da origem a um grande triangulo de per¬ 
da por peso morto, mas no painel (d) uma curva de oferta 
inelastica da origem a um pequeno triangulo de perda por 
peso morto. 

Como a historia a seguir ilustra, a implicagao desse re¬ 
sultado e clara: se queremos reduzir o custo da tributagao 
em termos de eficiencia, devemos desenhar impostos que 
incidam sobre bens cuja demanda ou oferta, ou ambas, se- 
jam relativamente inelasticas. E essa ligao tem um outro 
lado: o uso do imposto com o objetivo de reduzir a exten- 
sao de uma atividade prejudicial, tal como o uso de bebida 


Perda por peso morto decorrente 
de um imposto 


Um imposto leva a uma perda por peso morto porque cria 
ineficiencia: algumas transagoes mutuamente beneficas 
deixam de ocorrer por causa do imposto, a saber, as 
transagoes Q £ - Q r . A area sombreada representa o valor 
da perda por peso morto: e o excedente total que teria 
sido obtido das transagoes Q E - Q T . Se o imposto nao 
tivesse desestimulado as transagoes - se o numero de 
transagoes permanecesse em Q f -, a sociedade nao teria 
incorrido em perda por peso morto. 


Prego 


■Pc 

Imposto 
seletivo ■ Pf 
= T 



Quantidade 
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Perda por peso morto e elasticidades 


(a) Demanda elastica 




A demanda e elastica no painel (a) e inelastica no 
pairel (b), mas as curvas de oferta sao identicas. A 
oferta e elastica no painel (c) e inelastica no painel (d), 
mas as curvas de demanda sao identicas. As perdas por 
peso morto sao maiores nos paineis (a) e (c) do que nos 
paineis (b) e (d) porque, quanto major a elasticidade da 


alcoolica por menores de idade, tera um impacto maior 
quando essa atividade for de demanda ou de oferta elastica. 
No caso extremo em que a demanda e perfeitamente inelas¬ 
tica (uma curva de demanda vertical), a quantidade de- 
mandada nao muda com o estabelecimento do imposto. O 
resultado e que um imposto nao provoc-a perda por peso 
morto. De modo similar, se a oferta e perfeitamente inelas¬ 
tica (uma curva de oferta vertical), a quantidade ofertada 
nao muda com o imposto e, portanto, tambem nao ha per¬ 
da por peso morto. 


(b) Demanda inelastica 




demanda ou da oferta, maior a queda na quantidade 
comprada e vendida induzida pelo imposto. Em 
contraste, quando a demanda ou a oferta e inelastica 
menor a queda na quantidade comprada e vendida 
induzida pelo imposto tanto menor a perda por peso 
morto. 



Perdendo o barco 

Por causa das perdas por peso morto, os custos de um 
imposto para consumidores e produtores podem algu- 
mas vezes ser muito mais altos que o valor efetivo do im¬ 
posto pago. De fato, se a demanda ou a oferta, ou ambas, 
sao suficientemente elasticas, um imposto pode infligir 
perdas consideraveis, embora quase nao resulte em recei- 
ta tributaria. 
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Esse e o caso do notorio “imposto sobre iates” de 1990, 
um imposto de vendas especial que o governo dos Estados 
Unidos fixou para iates cujo prego excedesse $100,000. O 
objetivo era cobrar imposto dos ricos, as unicas pessoas 
que poderiam comprar tais barcos. Mas o imposto gerou 
muito menos receita que o esperado, apenas $7 milhoes. O 
motivo foi que as vendas de iates de mais de $100,000 nos 
Estados Unidos cairam em 71%. O numero de empregos na 
industria de iates, tanto na manufatura quanto no comer- 
cio, tambem caiu, em cerca de 25%. 

O que aconteceu? Basicamente, os compradores poten- 
ciais de iates mudaram seu comportamento para evitar o 
imposto. Alguns decidiram nao mais comprar iates; outros 
compraram seus barcos em lugares em que o imposto nao 
se aplicava, como as Bahamas; e outros, ainda, diminm'ram 
sua escala, comprando barcos que custavam menos de 
$100,000, evitando assim o imposto. Em outras palavras, a 
demanda de iates era muito elastica. E a dimensao das per- 
das de emprego na industria indica que tambem a oferta era 
relativamente elastica. 

A despeito do fato de que poucos compradores poten- 
ciais de iate acabaram pagando o imposto, nao se pode 
dizer que ele nao irnpos custos aos consumidores e pro- 
dutores. Para os consumidores, evitar o imposto tinha 
seus proprios custos, tais como os gastos e inconvenien- 
cias de comprar um barco no exterior ou a perda de satis- 
fagao de comprar um barco de $99,000 quando se queria 
algo mais sofisticado. Alem do mais, o batalhao de ven- 
dedores e os construtores de barco sofreram uma perda 
no excedente do produtor. Os formuladores da politica 
eventualmente concluiram que as penas eram maiores 
que o ganho de arrecadagao, e o imposto sobre os iates 
foi abolido em 1993. 


i 




As perdas sofridas pelos produtores e consumidores quan¬ 
do se estabelece um imposto seletivo podem ser medidas 
pela redugao no excedente do consumidor e do produtor, 

0 governo arrecada receita com um imposto seletivo, mas 
essa receita governamental e menor que a perda de exceden¬ 
te total. 

A diferenga entre a receita publica de um imposto seletivo e 
a redugao no excedente total e a perda por peso morto de- 
corrente do tributo. 

Quanto maior a elasticidade da oferta ou da demanda, ou de 
ambas, maior o numero de transagoes evitadas por um im¬ 
posto e maior a perda por peso morto. 


, '! :; v 
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1. Suponha que um imposto seletivo de $0,40 passe a ser cobrado 
sobre pimentoes recheados, aumentando o prego pago pelos 
consumidores para $0,70 e diminuindo o prego recebido pe¬ 


los produtores para $0,30. Em comparagao com o equilibrio de 
mercado na ausencia do imposto que aparece em Teste seu 
Entendimento 6-3, calcule o seguinte: 

a. A perda no excedente do consumidor e quern perde o exce¬ 
dente do consumidor. 

b. A perda no excedente do produtor e quern perde o excedente 
do produtor. 

c. A receita do governo proveniente desse imposto. 

d. A perda por peso morto decorrente do imposto. 

2. Em cada um dos casos a seguir concentre-se na elasticidade da 
demanda e use um diagrama para ilustrar o tamanho provavel, 
pequeno ou grande, da perda por peso morto que resulta de um 
imposto. ExpLique seu raciodnio. 

a. Gasolina 

b. Barrinhas de chocolate 


As respostas estao no fim do livro. 


• UM 0LHAR ADIANTE • 


Quase completamos nosso percurso do modelo de oferta e 
demanda. Mas ainda ha um topico que temos de abordar: 
como produtores e consumidores tomam decisoes? Ate ago¬ 
ra examinamos situagoes simples em que fica imediatamen- 
te claro o que o individuo deveria fazer. Por exemplo, um 
consumidor nao deve comprar se o prego esta acima da sua 
disposigao de pagar. Mas nem todas as situagoes sao tao sim¬ 
ples. No proximo capitulo, examinamos com mais profun- 
didade como produtores e consumidores tomam decisoes. 


RESUMO >>>>>>>>>>>>>>>> 


1. A disposigao de pagar de cada consumidor individual deter- 
inina a curva de demanda. Quando o prego e inferior ou igual 
a disposigao de pagar, o consumidor potencial compra o 
bem. A diferenga enire o prego e a disposigao de pagar e o ga¬ 
nho liquido para o consumidor, o excedente do consumidor 
individual. 

2. O excedente do consumidor total em um mercado, ou seja, a 
soma de todos os excedentes do consumidor individual em 
um mercado, e igual a area por baixo da curva de demanda, 
mas acima do prego. Um aumento no prego de um bem reduz 
o excedente do consumidor; uma queda no prego aumenta o 
excedente do consumidor. O termo excedente do consumi¬ 
dor e freqiientemente usado para indicar tanto o excedente 
do consumidor individual quanto o total. 

3. O custo de cada produtor potencial, ou seja, o prego mais bai¬ 
xo pelo qual ele esta disposto a fornecer uma unidade do 
bem, determina a curva de oferta. Se o prego de um bem esta 
acima do custo do produtor, uma venda gera um ganho liqui¬ 
do para o produtor, conhecido como excedente do produtor 
individual. 

4. O excedente do produtor total, a soma dos excedentes do 
produtor individual, e igual a area acima da curva de oferta, 
mas abaixo do prego. Um aumento no prego do bem aumenta 
o excedente do produtor; uma queda no prego reduz o exce- 
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dente do produtor. O termo excedente do produtor e fre- 
quentemente usado para indicar tanto o excedente do produ¬ 
tor individual quanto o total. 

5. O excedente total, o ganho total para a sociedade decorrente 
da produgao e do consumo de um bem, e a soma do exceden¬ 
te do consumidor e do produtor. 

6. Normalmente, os mercados sao eficientes e alcangam o exce¬ 
dente total maximo. Qualquer rearranjo possivel do consu¬ 
mo ou das vendas, bem como mudanga na quantidade com- 
prada e vendida, reduz o excedente total. 

7. Em certas condigoes, ocorre uma falha de mercado e os mer¬ 
cados nao conseguem ser eficientes. Essa situagao se origina 
de tr€s fontes principais: tentativa de captar mais recursos, 
que criam ineficiencias, efeitos colaterais de algumas transa- 
goes e problemas na propria natureza do bem. 

8. Politicas economicas podem ser avaliadas segundo seu efeito 
sobre o excedente total. Por exemplo, um imposto seletivo 
gera receita para o governo, mas reduz o excedente total. A 
perda no excedente total excede a receita tributaria, resultan- 
do em uma perda por peso morto para a sociedade. O valor 
dessa perda por peso morto se mede por um triangulo que re- 
presenta o valor das transagoes desestimuladas pelo imposto. 
Quanto maior a elaslicidade da demanda ou da oferta, ou de 
ambas, maior a perda por peso morto decorrente de um im¬ 
posto. 


PALAVRAS-CHAVE >>>>>>>>>>> 


Disposigao de pagar, p. 118 
Excedente do consumidor individual, p. 119 
Excedente do consumidor total, p. 119 
Excedente do consumidor, p. 119 
Custo, p. 124 

Excedente do produtor individual, p. 124 
Excedente do produtor total, p. 124 
Excedente do produtor, 124 
Excedente total, p. 127 
Falha de mercado, p. 130 


PROBLEMAS > > > > > >.;■» > > s > > > > 


1. Determine o montante do excedente do consumidor gerado 
em cada uma das situagdes que se seguem. 

a. Paul vai a loja comprar uma camiseta nova pela qua] ele 
esta disposto a pagar ate S10. Ele encontra uma que lhe 
agrada com o prego de exatamente S10. Quando chega no 
caixa para pagar, lhe dizem que sua camiseta esta em li- 
qtiidagao pela metade do prego. 

b. Robin vai comprar um CD na esperanga de encontrar 
uma copia de segunda mao de Os Maiores Sucessos dos Ea¬ 
gles por ate $10. A loja tern uma copia, que esta vendendo 
por $10. 

c. Depois de um treino de futebol, Phil esta disposto a pagar 
$2 por uma garrafa de agua mineral. O bar tern agua mi¬ 
neral por $2,25 a garrafa. 

2. Determine o montante do excedente do produtor gerado em 
cada uma das situagoes seguintes. 


a. Bob registra seu velho trenzinho eletrico de brinquedo no 
eBay para vender. Ele fixa um prego minimo aceitavel, 
conhecido como seu prego de reserva, de $75. Depois de 
cinco dias recebendo ofertas, a ultima oferta mais alta e 
exatamente $75. 

b. Jenny coloca um anuncio de venda do seu carro na segao 
de carros usados do jornal estudantil por $2,000, mas ela 
esta disposta a vender o carro por qualquer prego acima 
de $1,500. A melhor oferta que ela consegue e $1,200. 

c. Sanjay gosta tanto do seu trabalho que estaria disposto a 
trabalhar de graga. Contudo. seu salario anual e de 
$80,000. 

3. Os escritores de Hollywood negociam um novo acordo com 
os produtores de cinema para receber 10% da receita de cada 
aluguel de video de um filme no qual trabalharam. Eles nao 
tem um acordo desses para filrnes exibidos na TV paga pelo 
sistema pay-per-view. 

a. Quando o novo acordo dos escritores entrar em vigor, o 
que acontecera no mercado de alugueis de video, isto e, a 
curva de oferta se deslocara? E como? Em conseqtiencia, 
como mudara o excedente do consumidor no mercado de 
aluguel de videos? Voce acha que os consumidores que 
alugam videos vao gostar do acordo dos escritores? 

b. Os consumidores consideram que assistir a um video alu- 
gado ou ver um filme no sistema pay-pcr-viciv sao ate cer- 
to ponto substitutes. Quando o novo acordo dos escrito¬ 
res entrar em vigor, o que acontecera no mercado de fil- 
mes pay-per-view, isto e, a curva de oferta se deslocara? E 
como? Em conseqtiencia, como mudara o excedente do 
produtor no mercado de filmes pay-per-view? Ilustre com 
um diagrama. Voce acha que as empresas de TV a cabo 
que mostram filmes no sistema pay-per-view vao gostar 
do acordo dos escritores? 

4. Tcmos seis consumidores potentials de jogos de computa- 
dor, cada um querendo comprar um so jogo. O consumidor 1 
esta disposto a pagar $40 por um jogo de computador, o con¬ 
sumidor 2 esta disposto a pagar $35, o consumidor 3 esta dis¬ 
posto a pagar S30, o consumidor 4 esta disposto a pagar $25, 
o consumidor 5 esta disposto a pagar $20, e o consumidor 6 
esta disposto a pagar $15. 

a. Suponha que o prego de mercado seja de $29. Qual e o 
excedente do consumidor total? 

b. O prego de mercado cai para $19. Qual e o excedente do 
consumidor total agora? 

c. Quando o prego caiu de $29 para $ 19. em quanto mudou 
o excedente do consumidor de cada consumidor indivi¬ 
dual? 

5. No esforgo de proporcionar moradia de aluguel mais acessi- 
vel para familias de renda baixa, a prefeitura de Collegetown 
decide estabelecer um teto para alugueis bem abaixo do alu¬ 
guel de equiltbrio de mercado corrente. 

a. Ilustre o efeito dessa politica em um diagrama. Indique o 
excedente do consumidor e do produtor antes e depois da 
introdugao do teto para alugueis. 

b. Os inquilinos vao gostar dessa politica? E os locatarios? 

c. Um economista explica a prefeitura que essa politica esta 
criando perda por peso morto. Ilustre a perda por peso 
morto em seu diagrama. 
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6. As quintas a noite, o restaurante local serve uma massa espe¬ 
cial. Ari gosta dessa massa e sua disposigao de pagar por prato 
se mostra na tabela a seguir. 

I 

j Quantidade de massa Disposigao de pagar pela 

| (pratos) massa (por prato) 


pois depois do estabelecimento do imposto apenas 30 mi¬ 
lhoes de pacotes de cigarros serao vendidos, e cada urn desses 
pacotes agora custa $1 a mais. Os dois estao errados. Por que? 

8 . Considere o mercado original de pizzas em Collegetown, 
ilustrado na tabela a seguir. A prefeitura de Collegetown de¬ 
cide impor um imposto seletivo de $4 por pizza. 


j 1 $10 

1 2 8 

i 

j 3 6 

i 4 4 

5 2 

6 0 


a. Se o prego de um prato de massa e $4, quantos pratos Ari 
comprara? Quanto obtera de excedente do consumidor? 

b. Na semana seguinte, Ari volta ao restaurante, mas agora o 
prego de um prato de massa e $6. Quanto diminui seu ex¬ 
cedente do consumidor comparado com a semana ante¬ 
rior? 

c. Uma semana mais tarde ele volta de novo ao restaurante. 
Descobre que o restaurante esta oferecendo um especial 
“tudo o que voce puder comer” por $25. Quantos pratos 
de massa ele vai comer e qual o excedente do consumidor 
que ele obtem agora? 

d. Suponha que voce seja o dono do restaurante, e que Ari 
seja um cliente “ttpico". Quanto vocC pode cobrar pelo 
especial “tudo o que voce puder comer" e ainda assim 
atrair fregueses? 

7. O diagrama a seguir mostra o mercado de cigarros. O prego 
de equilibrio corrente por pacote e $4, a cada dia se vendem 
40 milhoes de pacotes. A fim de recuperar uma parte dos gas- 
tos de saude associados ao habito do fumo, o governo tmpoe 
um imposto de $2 por pacote. Isso aumentara o prego de 
equilibrio para S5 por pacote e reduzira a quantidade de equi¬ 
librio para 30 milhoes de pacotes. 



Quantidade de cigarros 
(milhoes de pacotes por dia) 


O economista que trabalha para o lobby do tabaco argu- 
menta que esse imposto reduzira o excedente do consumidor 
dos fumantes em 40 milhoes de.dolares por dia, pois 40 mi¬ 
lhoes de pacotes custam agora $1 a mais por pacote. O econo¬ 
mista trabalhando para o lobby dos fumantes passivos argu- 
menta que essa e uma estimativa exagerada e que a redugao 
no excedente do consumidor sera apenas 30 milhoes por dia. 


Prego da pizza 

$10 

9 

8 

7 

6 

5 

4 

3 

2 

1 


Quantidade 
demandada de 
pizza 

0 

1 

2 

3 

4 

5 

6 

7 

8 
9 


Quantidade 
ofertada de 
pizza 

6 

5 

4 

3 

2 

1 

0 

0 

0 

0 


a. Qual e a quantidade de pizza comprada e vendida de¬ 
pois de estabelecido o imposto? Qual e o prego pago 
pelos consumidores? Qual e o prego pago pelos produ- 
tores? 

b. Calcule o excedente do consumidor e o excedente do 
produtor depois de estabelecido o imposto. Em quanto a 
criagao do imposto reduziu o excedente do consumidor? 
Em quanto reduziu o excedente do produtor? 

c. Quanto e a receita arrecadada por Collegetown com esse 
imposto? 

d. Calcule a perda por peso morto desse imposto. 

9. Considere de novo o mercado original de pizza em College- 
town ilustrado na tabela do Problema 8. Agora a prefeitura 
estabelece um piso de pregos para pizza de $8. 

a. Qual a quantidade de pizza comprada e vendida depois 
do piso obrigatorio de pregos? 

b. Calcule o excedente do consumidor e o excedente do 
produtor depois da fixagao do piso para pregos. 

10. Imagine-se como gerente de Mundo da Diversao, um peque- 
no parque de diversoes. O diagrama a seguir mostra a curva 
de demanda de um tipico visitante do Mundo da Diversao. 



Quantidade da diversao (por dia) 

a. Suponha que o prego de cada diversao seja $5 (mas que o 
parque nao cobra entrada). A esse prego, qual e o mon- 
tante de excedente do consumidor obtido por um consu- 
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midor individual? (Recorde que a area do triangulo e base 
do triangulo x altura do triangulo dividido por 2.) 

b. Suponha que Mundo da Diversao esteja pensando em co- 
brar uma entrada, apesar de manter o preqo de $5 para 
cada diversao. Qual e o maximo de entrada que ele pode- 
ria cobrar? (Suponha que todos os visitantes potenciais 
tenham dinheiro suficiente para pagar a entrada.) 

c. Suponha que o Mundo da Diversao baixe para zero o preqo 
de cada diversao. Quanto excedente do consumidor cada 
consumidor individual obtera? Qual e o maximo que o 
Mundo da Diversao pode, entao, cobrar pela entrada? 

11. O diagrama a seguir mostra a curva de oferta individual de 
um taxista (suponha que cada corrida de taxi tenha a mesma 
distancia). 



0 40 80 

Quantidade de corridas de taxi 


a. Suponha que a prefeitura fixe um preqo obrigatorio de 
$4 por corrida de taxi. Qual e o excedente do produtor 
desse taxista? (Recorde que a area do triangulo e a base 
do triangulo x a altura do triangulo dividido por 2.) 

b. Suponha que agora a prefeitura mantenha o tabelamento 
de $4 por corrida de taxi, mas decida cobrar dos taxistas 
uma taxa de licenciamento. Qual e o maximo de taxa de 
licenciamento que a prefeitura poderia extrair desse ta¬ 
xista? 

c. Suponha que a prefeitura permita que o prego das corri¬ 
das de taxi aumente para $8 por corrida. Qual o exceden¬ 
te do produtor que agora obtem um taxista individual? 
Qual e o maximo de taxa de licenciamento que a prefeitu¬ 
ra poderia cobrar desse taxista? 

12. O estado precisa arrecadar dinheiro, eogovernador tema op- 
gao de passar a cobrar um iinposto seletivo de valor igual so- 
bre um de dots bens que antes nao eram tributados: o estado 
pode cobrar um imposto sobre as vendas das refeiqoes em 
restaurantes ou, entao, das vendas de gasolina. Tanto a de- 
manda quanto a oferta das refeiqoes em restaurantes e rnais 
elastica que a demanda e a oferta de gasolina. Se o governador 
quer minimizar a perda por peso mono causada pelo impos¬ 
to, qual o bem que ele devera tributar? Para cada bem, trace 
um diagrama que ilustre a perda por peso morto decorrente 
do tributo. 










Tomando decisoes 


UMA HISTORIA DE DUAS INVASOES 


E m 6 de junho de 1944, as Formas 
Aliadas invadiram as praias da Nor- 
mandia comegando a liberar a Fran¬ 
ga da ocupagao alema. Muito antes 
do ataque, contudo, os generais aliados 
tiveram de tomar uma decisao crucial: 
onde os soldados deveriam desembarcar? ■ 
Eles tinham de tomar uma decisao ' 
do tipo “ou-ou entao”. Ou as forgas : 
invasoras poderiam cruzar o Canal da : 
Mancha no seu ponto mais estreito, 
Calais, que era o que os alemaes espe- 
ravam, ou entao elas poderiam tentar 
surpreender os alemaes desembarcan- 
do mais a oeste, na Normandia. Como 
a disponibilidade de homens e navios 
para desembarque era limitada, os alia¬ 
dos nao podiam fazer ambas as coisas. 
De fato, optaram por confiar na sur- 
presa. A defesa alema na Normandia 
nao teve forgas para impedir o desem¬ 
barque, e os aliados prosseguiram ate 
liberar a Franga e ganhar a guerra. 

Trinta anos antes, no inicio da Pri- 
meira Guerra Mundial, os generais ale¬ 
maes tiveram de tomar um tipo de deci¬ 
sao diferente. Eles tambem planejavam 
invadir a Franga, nesse caso por terra, e 
tinham decidido preparar a invasao 
atraves da Belgica. A decisao que tive¬ 
ram de tomar nao foi uma de “ou-ou 
entao", mas sim uma decisao de “quan¬ 
to”: quanto de seu exercito deveria ser 
alocado para a forga invasora e quanto 
deveria ser usado para defender as fron- 
teiras da Alemanha com a Franga? O 
piano original, preparado pelo general 
Alfred von Schlieffen, alocava a maior 
parte do exercito alemao as forgas de i 
invasao; conta-se que em seu leito de : 
morte Schlieffen pediu: “Mantenham 
forte a ala direita [a forga invasora]!” j 


Mas o seu sucessor, o general Helmuth 
von Moltke, enfraqueceu o piano: ele 
realocou para a defesa da fronteira algu- 
mas divisdes que se supunha antes que 
deveriam atravessar a Belgica. A forga 
invasora assim enfraquecida nao foi su- 
ficiente: o exercito frances parou a inva¬ 
sao a 30 rnilhas de Paris. A maioria dos 
historiadores militares acredita que, ao 
alocar um numero insuficiente de ho¬ 
mens para o ataque, Moltke fez com 
que a Alemanha perdesse a guerra. 

Desse modo, os generais aliados 
tomaram a decisao correta em 1944; 
os generais alemaes tomaram a deci¬ 
sao errada em 1914. O que interessa 
para este capitulo e que em arnbos os 
casos os generais tiveram de aplicar a 
mesma logica aplicada a decisoes eco¬ 
nomicas, tais como as decisoes de 
produgao pelas empresas e as deci¬ 
soes de consumo pelas familias. 

Neste capitulo, vamos examinar os 
principios envoividos em tomar deci¬ 
soes economicas. Esses principios nos 
ajudarao a entender de que modo qual- 
quer individuo, seja consumidor ou pro- 
dutor, toma uma decisao economica. 
Comegamos por olhar mais de perto o 
significado do custo de oportunidade 
para as decisoes economicas e o papel 
que ele desempenha em decisoes do tipo 
“ou-ou entao”. Em seguida, passamos as 
decisoes sobre “quanto” e a utilidade da 
analise marginal. Examinamos depois 
que tipo de custos deve ser ignorado ao 
tomar uma decisao, custos que os eco- 
nomistas denominam custos irrecuperd- 
veis. Finalmente, tratamos do conceito 
de valor presente e sua importancia para 
tomar decisoes quando custos e benefi- 
cios se dao em tempos diferentes. 


Neste capitulo, 
voce aprendera: 

• 0 modelo dos economistas para o 
processo de tomada de decisoes 
de individuos e de firmas. 

• A importancia dos custos 
implicitos, bem como dos 
explicitos, na tomada de 
decisoes. 

• A diferenga entre lucro 
contabil e lucro economico, e 

por que o Lucro economico e a 
base correta para decisoes. 

• A diferenga entre decisoes de 
"ou-ou entao" e de "quanto". 

• 0 prinripio da analise marginal. 

• 0 que sao custos 
irrecuperaveis e por que eles 
devem ser ignorados. 

• Como tomar decisoes nos casos 
em que o tempo e um fator. 





140 PARTE III INDIVIDUOS E MERCADOS 


ELSEVIER 


CUSTO DE OPORTUNIDADE E DECISOES. 0 

No Capitulo 1, introduzimos alguns princlpios centrais sub- 
jacentes as decisoes economicas. Acabamos de ver dois des¬ 
ses princlpios em agao em nossa historia de duas invasoes. O 
primeiro e que recursos sao escassos, os invasores aliados ti- 
nham um numero limitado de navios para desembarque, e 
os invasores alemaes tinham um numero limitado de divi- 
soes do exercito. Como os recursos sao escassos, o verdadei- 
ro custo de qualquer coisa e seu custo de oportunidade, ou 
seja, o verdadeiro custo de algo e aquilo do que precisamos 
abrir mao para obte-lo. Quando se trata de tomar decisoes, e 
essencial pensar em termos de custo de oportunidade, por- 
que o custo de oportunidade de uma agao e frequentemente 
muito mais que o simples custo monetario. 


Custo explicito versus implicito 

Suponha que depois de terminar o curso universitario voce 
tenha duas opgoes: ou continuar na universidade mais um 
ano para conseguir um titulo mais avangado, como um 
mestrado, ou entao aceitar um emprego imediatamente. 
Voce gostaria de ter mais um ano de aulas, mas esta preo- 
cupado com o custo. 

Mas qual e exatamente o custo de um ano adicional na 
faculdade? Aqui se torna importante recordar o conceito 
de custo de oportunidade: o custo desse ano gasto na ob- 
tengao de um diploma mais avangado e o que voce deixa de 
ter se optasse por um emprego nesse ano. 

Esse custo, como qualquer custo, pode ser dividido em 
duas partes: o custo explicito de um ano de curso e o custo 
impHcito. 

Custo explicito e aquele que requer gasto em dinheiro. 
Por exemplo, o custo explicito de um ano adicional de cur¬ 
so inclui a matricula. O custo implicito, por outro lado, 
nao implica despesas em dinheiro; em vez disso, e medido 
pelo valor, em termos monetarios, de todos os beneficios 
dos quais se e obrigado a abrir mao. Por exemplo, o custo 


implicito de um ano gasto na faculdade inclui a renda que 
voce teria recebido se, em vez disso, tivesse optado por um 
emprego. 

Um erro comum, tanto na analise economica quanto em 
situagoes reais de negocios, e ignorar os custos implicitos e 
focalizar apenas os custos explicitos. Mas, as vezes, o custo 
implicito de uma atividade e consideravel; algumas vezes e, 
de fato, muito maior que o custo explicito. 

A Tabela 7-1 da os componentes de custos hipoteti- 
cos, explicitos e implicitos, associados com a opgao de 
gastar um ano adicional na faculdade em vez de aceitar 
um emprego. O custo explicito consiste em matricula, li- 
vros, material escolar e um computador para executar as 
tarefas, tudo isso exige gasto em dinheiro. O custo implici¬ 
to e o salario que voce teria ganho se, em vez disso, tivesse 
aceitado um emprego. Como se ve, o salario de $35,000 
que se deixou de ganhar e o custo explicito de $9,500 fa- 
zem com que o custo implicito seja mais do que tres vezes 
superior ao custo explicito. Assim, ignorar o custo implici¬ 
to de uma agao pode levar a decisoes mal orientadas. 


TABELA 7-1 


) Custo de oportunidade de um ano adicional 
de faculdade 

j Custo explicito Custo implicito 


Matricula 

$7,000 

Livros e material 

1.000 

Computador 

1.500 

Custo explicito 

total 

9.500 


Salario que nao $35.00 
se ganhou 0 

Custo 

implicito total 35.000 


Custo de oportunidade total = custo explicito total + custo 
implicito total = $44,500 


Ha uma outra maneira ligeiramente diferente de olhar o 
custo implicito nesse exemplo, que pode aprofundar nossa 
compreensao do custo de oportunidade. O salario que voce 


PARA RENTES CURI0SAS 


FAMOSOS QUE ESCAPARAM DA UNIVERSIDADE 


0 que Bill Gates, o jogador de golfe Tiger 
Woods e a atriz Sarah Michelle Gellar 
(tambem conhecida como Buffy - A 
caga-vampiros) tem em comum? Nenhum 
deles tem diploma universitario. 

Ninguem duvida que todos tres sejam 
suficientemente inteligentes para ter 
obtido um diploma. Contudo, todos eles 
tomaram a decisao racional de que o custo 
implicito de obter um diploma teria sido 
alto demais, pois ja recem-saindo da 
•--- 


adolescencia cada um deles tinha uma 
carreira promissora que teria que ter sido 
adiada para obter um diploma 
universitario. Gellar teria que ter adiado 
sua carreira de atriz; Woods teria que ter 
desistido de ganhar um torneio depois do 
outro e ser o maior jogador de golfe do 
mundo; Gates teria que ter adiado o 
desenvolvimento do software de maior 
sucesso e mais lucrativo jamais vendido, o 
sistema operacional da Microsoft. 




De fato, gente de grande sucesso, 
especialmente em carreiras artisticas ou 
atletas, em que comegar cedo na vida e 
essencial, com frequencia e gente que 
largou a universidade. E mera questao de 
economia; o custo de oportunidade do 
tempo deles naquela etapa da vida 
simplesmente era alto demais para que 
postergassem sua carreira em nome de um 
diploma universitario. 
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deixa de ganhar e o custo de usar seus proprios recursos, seu 
tempo, indo para a faculdade em vez de trabalhar em um 
emprego. O gasto do seu tempo para mais formagao, a des- 
peito do fato de que voce nao precisa gastar dinheiro, e um 
custo para voce. Isso ilustra um aspecto importante do custo 
de oportunidade: ao considerar o custo de uma atividade e 
preciso incluir o custo de usar qualquer dos seus proprios 
recursos para essa atividade. Voce pode calcular o custo de 
usar seus proprios recursos determinando o que voce teria 
ganho com o melhor uso alternativo de tais recursos. 

Lucro contabil versus lucro economico 

Como sugere o exemplo do curso universitario, levar em 
conta os custos implicitos alem dos explicitos pode ser 
muito importante para a tomada de decisoes individual. 0 
mesmo se aplica a negocios. 

Tome o exemplo da Copiadora Kathy’s, um pequeno 
negocio funcionando no shopping local. Kathy faz copias 
para os clientes, que pagam pelos seus servigos. A partir da 
sua receita, ela tern de pagar seus gastos: os custos do mate¬ 
rial que ela usa e o aluguel de sua loja. Suponhamos que 
Kathy seja proprietaria da copiadora. Este ano Kathy teve 
receita de $100,000 e gastos de $60,000. O seu negocio e 
lucrativo? 

A primeira vista pode parecer que a resposta obvia e sim: 
ela recebe $100,000 dos seus clientes e tern um gasto de 
apenas $60,000. Isso significa que o seu lucro e $40,000? 
Nao de acordo com seu contador, que deduz dessa soma 
$5,000 por conta da depreciacao annul (redugao de valor) 
das maquinas copiadoras. A depreciagao ocorre porque as 
maquinas se desgastam com o tempo. A depreciagao anual 
reflete o que o contador julga ser a redugao de valor das 
maquinas por desgaste naquele ano. Sobram $35,000, que 
e o lucro contabil do negocio. Basicamente, o lucro conta- 
bil de uma companhia e a receita menos o custo explicito e 
a depreciagao. O lucro contabil e a cifra que Kathy tern de 
informar na declaragao de imposto de renda e que ela seria 
obrigada a informar a qualquer um pensando em investir 
na sua companhia. 

O lucro contabil e um numero muito util. Mas suponha 
que Kathy queria decidir se deve manter o seu negocio ou 
se deve fazer algo diferente. Para tomar essa decisao, ela 
tera de calcular seu lucro economico, ou seja, a receita que 
ela obtem menos o seu custo de oportunidade, que podera 
incluir custos implicitos alem dos explicitos. Em geral, 
quando os economistas usam simplesmente o termo lucro, 
eles estao se referindo ao lucro economico. (Adotaremos 
essa simplificagao em capitulos subseqiientes deste livro.) 

Por que o lucro economico de Kathy e diferente do seu lu¬ 
cro contabil? Porque ela pode ter custos implicitos alem da- 
queles custos explicitos que seu contador calculou. Os nego¬ 
cios se defrontam com custos implicitos por duas razoes. Pri- 
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meiro, o capital do negocio, seu equipamento, construgoes, 
instrumentos, estoques e ativos financeiros, poderia ser usado 
de outra maneira. Se a companhia e proprietaria de seu capi¬ 
tal, ela nao paga pelo seu uso, mas ela paga um custo implicito 
porque nao usa esse capital de alguma outra maneira. Segun- 
do, o proprietario dedica tempo e energia ao negocio que po- 
deriam ter sido usados alhures, um fator particularmente im¬ 
portante em pequenos negocios cujos proprietaries tendem a 
dedicar a eles muitas e longas horas. 

Se Kathy tivesse alugado suas maquinas copiadoras do 
fabricante, seu aluguel teria sido um custo explicito. Como 
Kathy e dona de suas maquinas, ela nao paga aluguel por 
elas, e o seu contador deduz uma estimativa de sua depre¬ 
ciagao na declaragao do lucro. Mas isso nao leva em conta o 
custo de oportunidade das maquinas, ou seja, o que Kathy 
sacrifica para te-las. Suponha que, em vez de usar as ma¬ 
quinas em seu proprio negocio, a melhor alternativa que 
Kathy tern e revende-las por S$50.000 e colocar o dinheiro 
no banco, o que lhe daria um juro de $3,000. Esses $3,000 
sao um custo implicito de manter o negocio. 

Esse custo, em geral, e conhecido como custo implicito 
do capital, o custo de oportunidade do capital usado no ne- 
gocio; ele reflete a renda que poderia ter sido realizada se o 
capital tivesse sido usado na melhor alternativa seguinte. 
Este e um custo tao verdadeiro quanto se Kathy tivesse alu¬ 
gado as maquinas em vez de ser proprietaria delas. 

Finalmente, Kathy deveria levar em conta o custo de 
oportunidade do seu proprio tempo. Suponha que, em vez 
de administrar sua propria loja, ela pudesse ganhar 
$34,000 como gerente de um escritorio. Esses $34,000 
tambern sao um custo implicito do seu negocio. 

A Tabela 7-2 resume a contabilidade da Copiadora 
Kathy’s levando em conta tanto custos explicitos quanto 
implicitos. Verifica-se que, embora o negocio tenha um lu¬ 
cro contabil de $35,000, infelizmente seu lucro economico 
e na verdade negativo. 

TABELA 7-2 




Lucros da Copiadora Kathy's 


Receita 

Custo explicito 

Depreciagao 

$100,000 

-60.000 

-5.000 

Lucro contabil 

35.000 

| Custo implicito do negocio 

Renda que Kathy ganharia no melhor uso seguinte 
f Renda que Kathy ganharia como gerente 

-3.000 

-34.000 

Lucro economico 

i 

-2.000 

Isso significa que Kathy estaria em melhor situagao fi- 
nanceira se fechasse seu negocio e dedicasse seu tempo e 
capital a outra coisa. 
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Na vida real, discrepancias entre lucros contabeis e lu¬ 
cres economicos sao muito comuns. Como se explica na pro- 
xima segao “Economia em Agao", esta e uma mensagem 
que tem receptividade entre os negocios do mundo real. 

£ c.o.n .o.m. i a. em,.a.g.do. . .... G 

Plantando a sombra dos suburbios 

Para alem dos suburbios que se esparramam pela Nova 
Inglaterra, a regiao e coberta por densa floresta. Mas nao e a 
lloresta primitiva: se caminharmos por suas trilhas, encon- 
traremos muitas paredes de pedra, reliquias do passado 
agricola da regiao, quando muros de pedra cercavam culti- 
vos e pastos. Em 1880, mais de metade da terra na Nova 
Inglaterra era cultivada; em 2003, essa area havia caido 
para 10%. 

As fazendas que sobraram na Nova Inglaterra estao loca- 
lizadas principalmente perto de grandes areas metropolita- 
nas. Os agricultores cobram pregos elevados por seus pro- 
dutos, pois os moradores da cidade estao dispostos a pagar 
um premio por frutas e vegetais extremamente frescos cul- 
tivados no local. 

Mas, hoje em dia, mesmo essas unidades agricolas estao 
sob pressao economica causada pelo aumento do custo im- 
plicito da agricultura perto de uma area metropolitana. A 
medida que as areas metropolitanas se expandiram nas ul¬ 
timas duas decadas, cada vez mais pessoas se perguntam se 
nao seria melhor para elas vender suas terras as empresas 
incorporadoras e imobiliarias. 

Em 2003, o valor medio da terra agricultavel nos Estados 
Unidos em seu conjunto era $1,270 por acre; em Rhode 
Island, o estado de maior densidade populacional da Nova 
Inglaterra, a media era $9,300. O Federal Reserve Bank de 
Boston notou que “os pregos elevados dos terrenos pressio- 
nam intensamente os agricultores da regiao para que gerem 
renda elevada o suficiente para justificar a manutengao da 
terra em atividade agricola”. O ponto importante aqui e que 
a pressao e intensa mesmo se o agricultor e dono da sua ter¬ 
ra, porque a terra e uma forma de capital usado para gerir a 
empresa agricola. Assim, manter a terra na agricultura em 
vez de vende-la a uma incorporadora de imoveis constitui 
um elevado custo implicito do capital. Um dado do departa- 
mento de agricultura dos Estados Unidos ajuda a estimar 
aquela parte do custo implicito do capital que se deve a pres¬ 
sao do desenvolvimento urbano sobre algumas fazendas de 
Rhode Island. Em 2003, um programa do Departamento de 
Agricultura dos Estados Unidos (o USDA, na sigla america- 
na) destinado a evitar que a area agricola de Rhode Island 
fosse absorvida pelo desenvolvimento urbano, pagando aos 
proprietaries da terra pelos “direitos de desenvolvimento 
urbano” dessa terra, pagou em media $4,145 por acre exclu- 
sivamente por conta desses direitos. 


Cerca de tres quartos das unidades agricolas da Nova 
Inglaterra que continuam em atividade dao pouco dinhei- 
ro. Elas sao mantidas como residencia no campo por pes¬ 
soas com outras fontes de renda, nao tanto porque sejam 
comercialmente viaveis, mas muito mais por uma dedica- 
gao pessoal e pela satisfagao que lhes da a vida no campo. 
Embora muitos negocios tenham custos impllcitos impor- 
tantes, eles tambem podem oferecer beneficios importan- 
tes para seus proprietaries, que vao alem do rendimento 
proporcionado por elas. # 



| 

{ > Todos os custos sao custos de oportunidade. Eles podem ser • 


divididos em custos explfcitos e custos implfcitos. 

> As companhias relatam seu lucro contabil, que nao e neces- 
sariamente igual ao seu lucro economico. 

Devido ao custo implicito do capital, o custo de oportunida¬ 
de do capital e o custo de oportunidade do tempo do pro¬ 
prietary, o lucro economico muitas vezes e bem menor que 
o lucro contabil. 



1. Carmem e Don tem uma firma de restauragao de moveis instaLa¬ 
da em sua residencia. Dentre os itens seguintes, qual represen- 
ta um custo explicito do negocio e qual representa um custo im- 
pLicito? 

a. Suprimentos, como removedor, verniz, material de polimen- 
to, lixa, e assim por diante. 

b. Espago no porao, que foi convertido em area de trabalho. 

c. Salarios pagos a ajudantes de meio-periodo. 

d. Uma caminhonete que herdaram e que usam para transpor¬ 
ter moveis. 

e. 0 emprego em uma grande empresa de restauragao de mo¬ 
veis que Carmem abandonou a fim de abrir sua propria firma. 

As respostas estao no fim do livro. 


T0MAND0 DECIS0ES SOBRE "QUANTO": 

0 PAPEL DA ANALISE MARGINAL 

Como mostrou a historia de duas guerras no inicio deste 
capitulo, ha dois tipos de decisao: as do tipo “ou-ou entao” 
e as do tipo “quanto”. Para esclarecer melhor essa distin- 
gao, a Tabela 7-3 da alguns exemplos de cada tipo. 

Embora muitas decisoes em economia sejam de “ou-ou 
entao”, muitas outras sao de “quanto”. Nao sao muitas as 
pessoas que deixarao inteiramente de dirigir se o prego da 
gasolina subir, mas muitas pessoas vao dirigir menos. Quan¬ 
to menos? Um aumento no prego do trigo nao vai necessa- 
riamente persuadir muita gente a virar agricultor, mas per- 
suadira alguns fazendeiros que ja cultivam trigo a plantar 
mais. Quanto mais? 
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TABELA 7-3 

1 Decisoes de "quanto" versus decisdes de "ou-ou entao" 

f -.... 

Decisoes de "quanto" 

: Quantos dias sem lavar sua roupa? 

Quantos quilometros rodados para trocar o oleo do carro? 

: Quantos pimentoes na sua torta? 

J Quantos trabalhadores voce deveria contratar em sua empresa? 

| 

; ; Que quantidade de um remedio que tern efeito colateral um 
j paciente deve tomar? 

! Quanta tropa deve ser alocada a sua forga invasora? 


Decisdes de "ou-ou entao" 

Usar sabao em po Omo ou Ariel? 

Comprar um carro ou nao? 

Pedir uma torta ou um sanduiche? 

Ter seu proprio negocio ou trabalhar para alguem? 
Prescrever o remedio A ou o B para seu paciente? 

Invadir em Calais ou na Normandia? 


Para entender as decisoes de “quanto”, usamos uma 
abordagem conhecida como analise marginal. A analise 
marginal implica comparar o beneficio de empreender um 
pouquinho mais de alguma atividade com o custo de conti- 
nuar um pouquinho mais nessa atividade. O beneficio de 
fazer um pouco mais de alguma coisa e o que os economis- 
tas chamam de beneficio marginal, e o custo de fazer um 
pouco mais de algo e o que eles denominam custo marginal. 

Por que isso se denomina analise “marginal”? Uma mar- 
gem e uma beira; o que se faz na analise marginal e empurrar 
a beira um pouco mais e ver se esse e um bom movimento. 

Comeqaremos nosso estudo da analise marginal enfocan- 
do o custo marginal, e o faremos atraves de uma companhia 
hipotetica chamada Serviqo de Corte de Grama de Felix, ope- 
rada pelo proprio Felix com sua tnaquina de cortar grama. 


Custo marginal 

Felix e muito trabalhador; se trabalhar sem parar, pode 
cortar sete gramados em um dia. Ele leva uma hora para cu- 
idar de cada gramado. O custo de oportunidade de uma 
hora do tempo de Felix e $10, porque ele poderia ganhar 
isso no melhor emprego possivel seguinte. 

Sua unica maquina de cortar grama, no entanto, apre- 
senta um problema quando Felix trabalha muito. O uso 
continuado do seu cortador de grama por periodos cada 
vez mais longos em um dia provoca um desgaste da maqui¬ 
na que, em ultima instancia, necessita de cada vez mais ma- 
nutenqao e reparos que sao cada vez mais custosos. 

A segunda coluna da Tabela 7-4 mostra como o custo 
total diario do negocio de Felix depende da quantidade de 
gramados que ele corta em um dia. Para simplificar, supo- 
mos que os unicos custos de Felix sejam o custo de oportu¬ 
nidade do seu tempo e o custo de manutenqao de seu corta¬ 
dor de grama. 

Quando ele cuida de apenas um gramado por dia, o cus¬ 
to diario de Felix e $10,50: $10 por uma hora do seu tempo 
mais $0,50 para algum combustivel. Quando sao dois gra¬ 


mados por dia, seu custo diario e $21,75: $20 por duas ho- 
ras do seu tempo e $1,75 para reparo e manutenqao do cor¬ 
tador de grama. Quando sao tres gramados por dia, seu 
custo diario sobe para $35: $30 por tres horas do seu tempo 
e $5 para reparo e manutenqao do cortador de grama. 


TABELA 7-4 


Custo marginal de Felix cortando gramados 


Quantidade de 
gramados cortados 


Custo total 
de Felix 


Custo marginal de 
cada gramado cortado 



A terceira coluna da Tabela 7-4 content o custo em que 
incorre Felix para cada gramado adicional que ele corta, 
calculado a partir da informaqao na segunda coluna. O pri- 
meiro gramado que ele corta lhe custa $10,50; este numero 
aparece na terceira coluna entre as linhas que representam 
zero gramados e um gramado, porque $10,50 e o custo de 
Felix de passar de zero para um gramado cortado. O gra¬ 
mado seguinte, indo de um para dois, lhe custa $11,25 adi- 
cionais. Assim, $11,25 aparece na terceira coluna entre as 
linhas que representam o primeiro e o segundo gramados, 
e assim por diante. 

O aumento do custo de Felix quando ele corta um gra¬ 
mado adicional e o seu custo marginal de cortar grama¬ 
dos. Em geral, o custo marginal de uma atividade e o custo 
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Curva de custo marginal 


A altura de cada barra e igual ao custo marginal de cortar 
o gramado correspondente. Por exemplo, o primeiro 
gramado cortado tem urn custo marginal de $10,50, igual 
a altura da barra que vai do gramado zero ao urn. As 
barras aumentam de altura, refletindo o custo marginal 
crescente: cada gramado custa mais para cortar que o 
anterior. Como resultado, a curva de custo marginal 
(desenhada representando pontos no centro do topo de 
cada barra) tem inclinagao para dma. 



Quantidade de gramados cortados 


adicional incorrido ao empreender uma unidade mais 
dessa atividade. 

Os custos marginais que aparecem na Tabela 7-4 tem 
um padrao claro: o custo marginal de Felix e tanto maior 
quanto mais gramados ele ja tenha cortado. Isto e, cada vez 
que ele corta um gramado, o custo adicional de cuidar de 
mais um gramado aumenta. A firma de cortar grama de Fe¬ 
lix tem o que os economistas denominam custo marginal 
crescente: cada gramado adicional custa mais para cortar 
que o anterior. Ou, para formular de maneira um pouco di- 
ferente, com custo marginal crescente, o custo marginal de 
uma atividade aumenta a medida que a quantidade empre- 
endida aumenta. 

A Figura 7-1 e uma representagao grafica da terceira co- 
luna da Tabela 7-4. O eixo horizontal mede a quantidade 
de gramados cortados, e o eixo vertical mede o custo mar¬ 
ginal de um gramado cortado. A altura de cada barra som- 
breada indica o custo marginal incorrido cortando aquele 
gramado. Por exemplo, a barra que vai de quatro a cinco 
gramados tem uma altura de $18, igual ao custo de cortar o 
quinto gramado. Note que as barras formam uma serie de 
degraus ascendentes, um reflexo do custo marginal cres¬ 
cente de cortar grama. A curva de custo marginal, a curva 
representada na Figura 7-1, mostra a relagao entre custo 
marginal e quantidade da atividade ja feita. Ela e tragada 
desenhando-se um ponto no centro do topo de cada barra e 
conectando-se os pontos. 

A curva de custo marginal tem inclinagao para cima, de- 
vido ao fato de o custo marginal ser crescente. Nem todas 
as atividades tem custo marginal crescente; por exemplo, e 
possivel que custos marginais sejam os mesmos indepen- 
dentemente do numero de gramados ja cortados. Os eco¬ 
nomistas denominam esse caso de custo marginal constan- 
te. E possivel tambem que, em algumas atividades, o custo 
marginal inicialmente decline quando empreendemos 


mais da atividade, mas que ele eventualmente aumente. 
Esse tipo de atividade envolve ganhos de especializagao: a 
medida que se produz mais do produto sao contratados 
mais trabalhadores, permitindo que cada um se especialize 
na tarefa que realiza melhor. Os ganhos de especializagao 
geram um custo marginal de produgao menor. 

Tendo estabelecido o conceito de custo marginal, passa- 
mos ao conceito paralelo de beneficio marginal. 

Beneficio marginal 

O negocio de Felix esta em uma cidade onde alguns resi- 
dentes sao muito ocupados, mas outros nem tanto. Para as 
pessoas que sao muito ocupadas, o custo de oportunidade 
de uma hora de seu tempo gasta cortando grama e muito 
alto. Assim, estao dispostas a pagar a Felix uma soma bas- 
tante elevada para que ele o faga. As pessoas com muito 
tempo livre, no entanto, tem um custo de oportunidade 
mais baixo para uma hora de seu tempo gasta cortando o 
gramado, e elas estao dispostas a pagar a Felix somente 
uma soma relativamente pequena. E entre esses dois extre- 
mos estao os residentes moderadamente ocupados e dis¬ 
poses a pagar um prego moderado para que alguem corte 
seu gramado. 

Vamos supor que, em um dia qualquer, Felix tenha um 
cliente potencial que lhe pagara $35 para cortar seu grama¬ 
do, outro que lhe pagara $30, um terceiro que lhe pagara 
$26, um quarto que lhe pagara $23, e assim por diante. A 
Tabela 7-5 enumera o que ele pode receber por dia de cada 
um dos seus sete clientes potenciais, na ordem descenden- 
te do prego. Se ele passa de zero a um gramado cortado, 
pode ganhar $35; se ele passa do primeiro para o segundo 
gramado, pode ganhar um adicional de $30, e assim por 
diante. A terceira coluna da Tabela 7-5 mostra o beneficio 
marginal para Felix de cada unidade de gramado adicional 
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cortada. Em geral, o beneficio marginal e o beneficio adi- 
cional de empreender mais uma unidade de uma atividade. 
Como ele se origina de cortar mais um gramado, cada valor 
do beneficio marginal aparece entre as linhas associadas 
com as sucessivas quantidades de gramados. 



AUMENTO DO CUSTO TOTAL VERSUS AUMENTO 
DO CUSTO MARGINAL 

: 0 conceito de custo marginal crescente desempenha um papel 
importante na analise economica, mas os estudantes algumas 
! vezes se confundem sobre o seu significado. Isso porque e faciL 
concluir erroneamente que quando o custo total esta aumentando 
■ o custo marginal tern de estar aumentando tambem. Mas o 
exemplo seguinte mostra que essa conclusao e um engano. 

Suponha que modifiquemos os numeros de nosso exemplo: o 
custo marginal de cortar o sexto gramado agora e $20 e o custo 
marginal de cortar o setimo gramado agora e $15. Em ambos os 
casos, o custo total aumenta quando Felix corta um gramado 
adicional: ele aumenta em $20 pelo sexto gramado e em $15 pelo 
setimo gramado. Mas neste exemplo o custo marginal e 
decrescente: o custo marginal do setimo gramado e menor que o 
. custo marginal do sexto. Temos assim um caso de custo total 
crescente e custo marginal decrescente. 0 que isso nos mostra e 
que de fato o total e o marginal algumas vezes se movem em 
diregoes opostas. 

Fica claro da Tabela 7-5 que, quanto mais gramados Fe¬ 
lix j a tiver cortado, menor o seu beneficio marginal de cor¬ 
tar mais um. Assim, o negocio de cortar grama de Felix tern 
o que os economistas denominam beneficio marginal de¬ 
crescente: cada gramado adicional cortado produz menos 
beneficio que o anterior. Em outras palavras, com benefi¬ 
cio marginal decrescente, o beneficio marginal de uma ati¬ 
vidade cai a medida que a quantidade ja feita aumenta. 


TABELA 7-5 

| Beneficio marginal de Felix cortando gramados 


Beneficio marginal 
Beneficio de Felix pelo 

total de Felix gramado cortado 



Assim como o custo marginal podia ser representado 
por uma curva de custo marginal, o beneficio marginal 
pode ser representado por uma curva de beneficio margi¬ 
nal, que se mostra na Figura 7-2. A altura de cada barra in- 
dica o beneficio marginal de cada gramado adicional corta¬ 
do; a curva que passa pelo ponto do meio do topo de cada 
barra mostra como o beneficio de cada unidade adicional 
de atividade depende do numero de unidades ja empreen- 
didas. 

A curva de beneficio marginal de Felix tern inclinagao 
para baixo porque ele se defronta com um beneficio margi¬ 
nal decrescente de cortar grama. Nem todas as atividades 
tern beneficio marginal decrescente; de fato, ha muitas ativi¬ 
dades cujo beneficio marginal e constante, ou seja, e o mes- 
mo independente do numero de unidades ja feitas. Em capi- 
tulos posteriores, em que estudamos as empresas, veremos 
que o formato da curva de beneficio marginal que uma firma 


| Quantidade 
| de gramados 
I cortados 



Curva de beneficio marginal 

A altura de cada barra e igual ao beneficio marginal de 
cortar o gramado correspondente. Por exemplo, o 
primeiro gramado cortado tern um beneficio marginal 
de $35, igual a altura da barra que vai de zero a um 
gramado. As barras tern alturas cada vez menores, 
refletindo o beneficio marginal decrescente: cada 
gramado adicional produz um beneficio menor que o 
anterior. 0 resultado e que a curva de beneficio marginal 
(desenhada colocando um ponto no centro do topo de 
cada barra) tern inclinagao para baixo. 



Quantidade de gramados cortados 
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obtem de produzir um produto tem implicagoes importan- 
tes para o comportamento dessa firma dentro do seu setor 
industrial. Veremos tambem, nos Capitulos 10 e 11, por que 
os economistas pressupoem que o beneficio marginal de- 
crescente e a norma ao considerar as escolhas feitas pelos 
consumidores. Do mesmo modo que o custo marginal cres- 
cente, o beneficio marginal decrescente e tao comum que 
por enquanto podemos considera-lo como sendo a norma. 

Agora estamos prontos para examinar como os concei- 
tos de beneficio marginal e de custo marginal podem ser 
reunidos para responder a questao de “quanto” de uma ati- 
vidade um individuo deveria empreender. 

Analise marginal 

A Tabela 7-6 mostra os numeros do custo marginal e do be¬ 
neficio marginal das Tabelas 7-4 e 7-5. E acrescenta mais 
uma coluna: o ganho liquido de Felix decorrente de mais 
um gramado cortado, igual a diferenga entre o beneficio 
marginal e o custo marginal. 

Podemos usar a Tabela 7-6 para determinar quantos 
gramados Felix deveria cortar. Para verificar isso, imagine 
que Felix tenha decidido cortar apenas tres gramados hoje. 
Podemos ver imediatamente que essa e uma quantidade 
pequena demais. Se Felix cortar mais um gramado, aumen- 
tando a quantidade de tres para quatro, ele consegue um 
beneficio marginal de $23 e tem um custo marginal de ape¬ 
nas $15,50, de modo que seu ganho liquido seria $23,00 - 
$15,50 = $7,50. Mesmo quatro gramados ainda e um nu- 
mero pequeno demais: se Felix aumentar a quantidade de 
quatro para cinco, seu beneficio marginal e $21 e seu custo 
marginal e apenas $18 ou um ganho liquido de$21-$18 = 3 
(como indicado pelo numero sombreado na tabela). 

Mas, se Felix continuar e cortar o setimo gramado, ja 
sera demais. Vemos isso pelo ganho liquido de cortar o se¬ 


timo gramado: o beneficio marginal e $18, mas seu custo 
marginal e $23,75. Cortar o setimo gramado produziria um 
ganho liquido de $18,00 - $23,75 = - $5,75; ou seja, uma 
per da liquida para seu negocio. Inclusive seis gramados e 
demais: ao passar do quinto para o sexto, Felix incorre em 
um custo marginal de $20,75 comparado com um benefi¬ 
cio marginal de apenas $19,00. O melhor para ele e cortar 
cinco gramados, a quantidade maxima de gramados para a 
qual o beneficio marginal e pelo menos do mesmo tama- 
nho que o custo marginal. 

A conclusao e que Felix deveria cortar cinco gramados, 
nenhum mais, nenhum menos. Se ele corta menos que cin¬ 
co gramados seu beneficio marginal de um adicional e 
maior que seu custo marginal; ele estaria deixando passar a 
oportunidade de um ganho liquido ao nao cortar mais um 
gramado. Se ele corta mais que cinco gramados, seu benefi¬ 
cio marginal do ultimo gramado cortado e menor que seu 
custo marginal, resultando em uma perda para ele relativa 
aquele gramado. Assim, cinco gramados e a quantidade 
que gera para ele o maximo possivel de ganho total liquido; 
e o que os economistas denominam quantidade otima de 
gramados cortados. 

A Figura 7-3 mostra como a quantidade otima pode ser 
determinada. Aparecem ali as curvas de beneficio marginal 
e de custo marginal de Felix. Se Felix corta menos que cin¬ 
co gramados, a curva de beneficio marginal esta acima da 
curva de custo marginal, de modo que ele pode melhorar 
sua situagao cortando mais gramados; se ele corta mais que 
cinco gramados, a curva de beneficio marginal esta abaixo 
da curva de custo marginal, de modo que ele estaria em si¬ 
tuagao melhor cortando menos gramados. 

A tabela na Figura 7-3 confirma nosso resultado. A se- 
gunda coluna repete a informagao da Tabela 7-6, mostrando 
o beneficio marginal menos o custo marginal, ou ganho li¬ 
quido, para cada gramado cortado. A terceira coluna mostra 
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o ganho liquido total de acordo com a quantidade de grama- 
dos cortados. O ganho liquido total depois de cortar um 
dado gramado e simplesmente a soma dos numeros da se- 
gunda coluna ate e inclusive aquele gramado. Por exemplo, 
o ganho liquido e $24,50 com o primeiro gramado e $18,75 
com o segundo. Assim, o ganho liquido total depois de fazer 
o primeiro gramado e $24,50, e o ganho liquido total depois 
do segundo gramado e $24,50 + $18,75 = $43,25. Nossa 
conclusao de que cinco e a quantidade otima e confirmada 
pelo fato de que o maximo de ganho liquido total, $66,50, 
ocorre quando e cortado o quinto gramado. 

O exemplo do negocio de cortar grama de Felix mostra 
como proceder para encontrar a quantidade otima: au- 
mente a quantidade enquanto o beneflcio marginal de 
uma unidade adicional e maior que o custo marginal. Mas 
pare antes que o beneficio marginal se torne inferior ao 
custo marginal. 

Em muitos casos, contudo, e possivel formular essa re- 
gra de rnodo mais simples. Quando a decisao sobre “quan¬ 
to” envolve quantidades relativamente elevadas, a regra 
simplificada e a seguinte: quantidade otima e a quantidade 
na qual o beneficio marginal e igual ao custo marginal. 

Para ver por que isso acontece, vejamos o exemplo de 
uma fazendeira que verifica que sua quantidade otima de 
trigo produzido e 5.000 sacas. Tipicamente, ela descobre 


que ao passar de 4.999 para 5.000 sacas seu beneficio mar¬ 
ginal e apenas um pouquinho maior que seu custo margi¬ 
nal, isto e, a diferenga entre beneficio e custo marginal e 
proxima de zero. De modo similar, ao passar de 5.000 para 
5.001 sacas, seu custo marginal e apenas um pouquinho 
maior que seu beneficio marginal. De novo, a diferenga en¬ 
tre custo e beneficio marginal e muito proxima de zero. 
Uma regra simples para que ela possa decidir a quantidade 
otima de trigo e produzir a quantidade em que a diferenga 
entre beneficio e custo marginal e aproximadamente zero. 
Isto e, a quantidade em que o beneficio marginal iguala o 
custo marginal. 

Os economistas denominam essa regra de princlpio da 
analise marginal. Segundo ela, a quantidade otima de 
uma atividade e a quantidade em que o beneficio marginal 
iguala o custo marginal. Graficamente, a quantidade oti¬ 
ma e aquela em que a curva de beneficio marginal inter- 
cepta a curva de custo marginal. De fato, esse metodo gra- 
fico funciona bem quando os numeros envolvidos nao sao 
elevados. Por exemplo, na Figura 7-3, as curvas de benefi¬ 
cio marginal e custo marginal se interceptam em aproxi¬ 
madamente cinco gramados cortados. Ou seja, o benefi¬ 
cio marginal e igual ao custo marginal em cerca de cinco 
gramados cortados que, como ja vimos, e a quantidade 
otima para Felix. 



Quantidade otima 



Quantidade de gramados cortados 


A quantidade otima de uma atividade e a quantidade que gera 
o maximo possivel de ganho liquido total. E a quantidade pela 
qual o beneficio marginal e igual ao custo marginal. De modo 
equivalente, e a quantidade na qual a curva de beneficio 
marginal intercepta a curva de custo marginal. Aqui a 


intersegao se da em aproximadamente cinco gramados. A 
tabela ao lado do grafico confirma que cinco e de fato a 
quantidade otima: o ganho liquido total e maximizado em 
cinco gramados, proporcionando $60,50 de ganho liquido total 
para Felix. 
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CONFUSAO NA MARGEM 


A ideia de determinar beneficio marginal igual ao custo marginal 
algumas vezes confunde as pessoas. 0 que queremos maximizar 
nao e a diferenga entre beneficios e custos? E nao estaremos 
eliminando ganhos ao determinar que beneficios e custos devam 
igualar urn ao outro? Mas o que fazemos e determinar a igualdade 
entre beneficio e custo marginal, e nao total. 

Mais uma vez, o que interessa e maximizar o ganho liquido 
total de uma atividade. Se o beneficio marginal de uma atividade e 
maior que o custo marginal, fazer urn pouco mais aumentara esse 
ganho total. Se o beneficio marginal e inferior ao custo marginal, 
fazer urn pouco menos aumentara o ganho liquido total. Entao, e 
so quando o beneficio e o custo marginal sao iguais e que a 
diferenga entre o beneficio total e o custo total estara em urn 
ponto maximo. 

Um principio com muitos usos 

O principio da analise marginal pode ser aplicado a pratica- 
mente qualquer decisao de “quanto", inclusive aquelas de- 
cisoes em que os beneficios e os custos nao sao necessaria- 
mente expresses em dinheiro. Vejam alguns exemplos: 

O numero de acidentes graves de transito pode ser redu- 
zido gastando mais em estradas, exigindo melhor prote- 
gao nos carros, e assim por diante. Essas medidas sao ca- 
ras. Assim, podemos falar do custo marginal para a soci- 
edade de eliminar mais uma fatalidade no transito. E po¬ 
demos perguntar se o beneficio marginal de uma vida 
salva e suficientemente elevado para justificar isso. (Se 
voce pensa que nenhum prego e alto dernais para salvar 
uma vida veja a segao “Economia em Agao" a seguir.) 
Muitos remedies uteis tern efeitos colaterais que depen¬ 
dent da dose. Poderiamos falar do custo marginal em ter- 
mos dos efeitos colaterais de doses crescentes de remedio. 
O remedio lambem tern um beneficio marginal ao contri- 
buir para combater a doenga. Assim, a quantidade otima 
do remedio e a quantidade que melhor faz esse trade-off. 
Estudar para um exame tern custos, pois se poderia fazer 
algo diferente nesse tempo, como estudar para outro 
exame ou dormir. Assim, podemos falar do custo margi¬ 
nal de dedicar mais uma hora a estudar para o exame de 
quimica. A quantidade otima de estudo e o nivel pelo 
qual o beneficio marginal em termos de uma nota mais 
alta e igual ao custo marginal. 

s t c.fi o ni i a £ tit Q f a o .. : ~ ; 

0 custo de uma vida 

Qual e o beneficio marginal para a sociedade de salvar uma 
vida humana? Voce pode ter a tentagao de responder que a 
vida humana e infinitamente preciosa. Mas, no mundo 


real, os recursos sao escassos, de modo que precisamos de- 
cidir quanto gastar em salvar vidas, pois nao podemos gas- 
tar somas infinitas. Afinal de contas, certamente poderia¬ 
mos reduzir as mortes por acidentes na estrada reduzindo 
o limite de velocidade nas rodovias a 60 quilometros por 
hora, mas o custo de um limite tao mais baixo, em termos 
de tempo e dinheiro, e mais do que qualquer um esta dis- 
posto a pagar. 

Em geral, as pessoas relutam em falar de maneira direta 
sobre uma comparagao do custo marginal de uma vida sal¬ 
va com o beneficio marginal, parece muito cruel. Algumas 
vezes, contudo, essa questao se torna inevitavel. 

Por exemplo, o custo de salvar uma vida tornou-se obje- 
to de intensa discussao no Reino Unido, em 1999, depois 
que um terrivel acidente de trem perto da estagao Padding¬ 
ton em Londres matou 31 pessoas. Houve acusagoes de 
que o governo britanico estava gastando muito pouco em 
seguranga nas ferrovias. Contudo, o governo estimou que 
melhorar a seguranga nas ferrovias custaria um adicional 
de $4,5 milhoes por vida salva. Mas se fosse considerado 
que valia a pena gastar esse montante, isto e, que o benefi¬ 
cio marginal de salvar uma vida excedia $4,5 milhoes, en¬ 
tao a implicagao era que o governo britanico estava gastan¬ 
do pouquissimo em seguranqa no transito. A estimativa do 
custo marginal por vida salva atraves de melhorias nas ro¬ 
dovias era somente $1,5 milhao, fazendo com que isso fos¬ 
se mais valioso que salvar vidas atraves de maior seguranga 
nas ferrovias. 


Uma decisao de "quanto" e feita usando a analise marginal. 
0 custo marginal de uma atividade e representado grafica- 
mente peta curva de custo marginal. Uma curva de custo 
marginal com inclinagao para cima reflete custo marginal 
crescente. 

0 beneficio marginal de uma atividade e representado pela 
curva de beneficio marginal. Uma curva de beneficio margi¬ 
nal inclinada para baixo reflete beneficio marginal decres- 
cente. 

A quantidade otima de uma atividade se encontra aplicando 
o principio da analise marginal. Este diz que a quantidade 
otima de uma atividade e a quantidade pela qual o beneficio 
marginal e igual ao custo marginal. De modo equivalente, e 
a quantidade pela qual a curva de custo marginal intercepta 
a curva de beneficio marginal. 



1. Para cada uma das decisoes de "quanto" listadas na Tabela 
7-3, descreva a natureza do custo marginal e do beneficio 
marginal. 

2. Suponha que o custo marginal de Felix, em vez de aumentar, e o 
mesmo para cada gramado que ele corta. 
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a. Suponha que o custo marginal de Felix seja $18,50. Usando 
a Tabela 7-6, determine a quantidade otima de gramados 
cortados. Qual e seu ganho liquido total? 

b. Quanto teria de ser o custo marginal para que a quantidade 
otima de gramados para Felix cortar fosse zero? Voce pode 
especificar urn custo marginaL para o qual a quantidade oti¬ 
ma e tres? 

As respostas estao no fim do livro. 

custos irrecuperAveis 

Ao tomar decisoes, e importante saber o que se deve igno- 
rar. Embora neste capitulo tenhamos dado muita atengao a 
custos que sao importantes para levar em coma ao tomar 
decisoes, alguns custos devem ser ignorados ao faze-lo. 
Nesta segao, nos concentraremos nos tipos de custo que as 
pessoas devem ignorar, o que os economistas denominant 
custos in ecuperdveis -, e por que eles devem ser ignorados. 

Para fins de ilustragao disso, considere o cenario a se- 
guir. Voce e dono de um carro que ja tern alguns anos e 
acabou de colocar pastilhas para freio novas ao custo de 
$250. Mas at voce descobre que todo o sistema de freios 
esta com defeito e precisa ser substituido, inclusive as 
pastilhas para freio que voce acabou de instalar. Isso vai 
custar urn adicional de SI.500. Uma alternativa seria ven¬ 
der o carro e comprar outro comparavel, mas sent defeito 
no freio, gastando um adicional de 1.600. O que voce de- 
veria fazer? Consertar seu carro velho ou vende-lo e com¬ 
prar outro? 

Alguem poderia pensar que esta ultima deveria ser sua 
opgao. Afinal de contas, segundo essa linha de raciocinio, 
se voce conserta seu carro tera gasto um total de $1,750: 
$1,500 pelo sistema de freios e $250 pelas pastilhas de freio 
que voce substituiu, enquanto que, se em vez disso, voce 
vendesse o carro velho e comprasse outro, gastaria apenas 
$1,600. 

Embora isso soe plausivel, esta errado. E esta errado de- 
vido ao fato de que ignora que voce jd gastou $250 nas pas¬ 
tilhas para freio e que $250 ndo sao recitpertiveis. Isto e, ja 
tendo sido gastos, os $250 nao se podern reaver. Por conse- 
guinte, deveriam ser ignorados e nao ter efeito em sua deci- 
sao de consertar seu carro e mante-lo ou nao. Do ponto de 
vista de um economista, o custo real de reparar e manter 
seu carro dessa vez e $1,500 e nao $1,750. Por conseguinte, 
a decisao correta e consertar seu carro e mante-lo, em vez 
de gastar $1,600 em um carro novo. 

Nesse exemplo, os $250 que ja foram gastos e nao po- 
dem ser recuperados e o que os economistas chamam custo 
irrecuperavel. Custos irrecuperaveis devem ser ignorados 
ao tomar decisoes sobre agoes futuras, porque eles nao tern 
influencia nos seus custos e beneficios. E como o velho di- 
tado nao adianta chorar pelo leite derramado”: o que pas- 


sou, passou, e nao pode ser recuperado, e irrelevante ao to¬ 
mar decisoes sobre o que fazer no future. 

Muitas vezes, e psicologicamente dificil ignorar custos 
irrecuperaveis. E se de fato esses custos ainda nao foram in- 
corridos, eles devem ser tornados em consideragao. Isto e, 
se voce tivesse sabido desde o inicio que custaria $1,750 
consertar seu carro, entao a escolha correta, naquele mo¬ 
menta, teria sido comprar um carro novo por $1,600. Mas, 
uma vez gastos, os $250 pagos pelas pastilhas para freio ja 
nao sao algo que deva ser incluido na sua tomada de deci¬ 
sao sobre as agoes seguintes. Pode ser dificil aceitar que “o 
que se foi, foi-se”, mas e o que e correta fazer. 


A proximo geragao 

Recentemente, varios paises europeus fizeram “leiloes de 
ondas de radio”, leiloes em que companhias telefonicas 
concorriam por pedagos do espectro de freqiiencias de on¬ 
das de radio de um pais. As companhias de telefone pensa- 
vam em usar essas ondas de radio para oferecer novos ser- 
vigos de telefonia movel aos consumidores. As companhias 
acreditavam que poderiam ter grandes lucres oferecendo 
esses novos servigos chamados de terceira geragao, ou tele¬ 
fonia movel 3G, que incluem itens como chamadas de vi¬ 
deo e conexao com a Internet mantida de qualquer lugar. 
Ansiosas por capturar o que esperavam ser grandes lucros 
futures, as companhias de telefone pagaram bilhoes de do- 
lares por pedagos do espectro de ondas europeu. 

Mas alguns especialistas na tecnologia estavam preocu- 
pados. Eles achavam que as companhias tinham expectati- 
vas exageradas de lucros futuros e, portanto, haviam pago 
demais por seus pedagos do espectro. Esses especialistas 
temiam que, quando as companhias percebessem que as 
ondas aereas valiant menos do que tinham pago, elas nao 
estariam mais dispostas a entrar com o dinheiro necessario 
para a infra-estrutura fisica, tais como as torres de trans- 
missao necessarias aos servigos 3G. 

Verificou-se que aqueles especialistas tinham razao so¬ 
bre as expectativas exageradas. Poucos meses depois dos 
leiloes de espectro, as companhias de telefone perceberam 
que haviam pago muito mais por pedagos de freqiiencia de 
ondas do que eles realmente valiam. 

E a segunda conjectura dos especialistas? Estava corre¬ 
ta? O pagamento exagerado das freqiiencias de onda real¬ 
mente impediria o investimento future necessario para 
oferecer servigos 3G? A resposta e nao. Varias companhias, 
inclusive a Vodaphone, a companhia britanica que e pro¬ 
prietary de uma parte substancial da americana Verizon, 
foram adiante na construgao da infra-estrutura necessaria. 
Em 2004, a telefonia 3G estava disponivel em mais de 30 
paises em todo o mundo. 
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Os especialistas da tecnologia erraram a respeito das 
conseqiiencias do pagamento exagerado porque eles nao 
haviam entendido o conceito de custos irrecuperaveis. Isto 
e, eles nao entenderam que, uma vez feitos, esses pagamen- 
tos por frequencias de onda nao podiam ser recuperados; 
por conseguinte, nao afetariam a disposigao das compa- 
nhias telefonicas de gastar dinheiro adicional para comple- 
tar o projeto. Depois que as companhias chegaram a con- 
clusao dolorosa e bastante embaragosa de que haviam pago 
demais, isso nao mudou o fato de que continuava lucrativo 
construir a infra-estrutura necessaria para oferecer os no- 
vos servigos de telefonia movel. No fim, parece que fizeram 
o calculo economico correto e, no processo, tiveram de ad- 
mitir para si mesmas que “nao adianta chorar sobre os bi- 
lhoes derramados”. 



Custos irrecuperaveis, custos ja incorridos e que nao se po- 
de reaver, devem ser ignorados nas decisoes que conside- 
ram agoes futuras. Como eles ja foram feitos e sao irrecu¬ 
peraveis, nao tem influencia sobre os custos e beneficios 
futuros. 


turo. Por exemplo, quando alguem decide fazer faculdade 
esta assumindo o compromisso de muitos anos de estudo, 
e espera que isso compense para o resto da sua vida. Assim, 
a decisao de ir para a universidade e uma decisao de embar- 
car em um projeto de longo prazo. 

Como ja vimos, a regra basica para decidir levar a cabo 
ou nao um projeto e comparar os beneficios desse projeto 
com os seus custos implicitos bem como explicitos. Mas, 
algumas vezes, pode ser complicado fazer essas compara- 
goes: os beneficios e os custos de um projeto podem nao 
acontecer ao mesmo tempo. 

Algumas vezes, os custos de um projeto aparecem bem 
antes que os beneficios. Por exemplo, fazer uma faculdade 
envolve custos imediatos elevados: matricula, renda que se 
deixa de ganhar por causa dos cursos, e assim por diante. Os 
beneficios, tais como um salario maior na sua carreira futu¬ 
re, chegam mais tarde, algumas vezes muito mais tarde. 

Em outros casos, os beneficios de um projeto ocorrem 
antes que os custos. Se voce tomar um emprestimo para pa- 
gar uma viagem de cruzeiro, a satisfagao dessas ferias vira 
imediatamente, mas a dureza de fazer os pagamentos vira 
mais tarde. 

Mas por que isso e um problema? 


1. Voce decidiu abrir uma empresa para vender sorvete e comprou 
um caminhao usado de transporter sorvete por $8,000. Agora 
voce esta mudando de ideia. Qual e o seu custo irrecuperavel 
nos cenarios seguintes? 

a. 0 caminhao nao pode ser revendido. 

b. 0 caminhao pode ser revendido, mas somente com 50% de 
desconto. 


2. Voce estudou dois anos de medicina, mas de repente esta pen- 
sando que talvez fosse mais feliz sendo musico. Qual das afir- 
magoes que se seguem sao argumentos potencialmente validos 
e quais nao sao? 

a. "Nao posso desistir agora depois de todo o tempo e dinheiro 
queja gastei." 

b. "Se eu tivesse pensado bem desde o inicio, jamais teria ido 
para a faculdade de medicina, de modo que e bom que eu 
desista ja." 

a. "Eu perdi dois anos, mas, paciencia, tratemos de comegar a 
partir de agora." 

b. "Meus pais me matariam se eu parasse agora." ( Dica : esta- 
mos discutindo a sua capacidade de tomar decisoes e nao a 
de seus pais.) 

As respostas estao no fim do livro. 


0 CONCEITO DE VALOR PRESENTE 

Em muitos casos, os individuos precisam tomar decisoes 
cujas conseqiiencias se estenderao por muito tempo no fu- 


Tomadores de emprestimos, credores e juros 

Em geral, ter um dolar (ou um real) hoje vale mais que ter 
um dolar (ou um real) daqui a varios anos. Para ver por 
que, considere dois exemplos. 

Primeiro, suponha que voce consiga um novo emprego 
que tem um bonus de $ 1.000 a ser pago ao fim do primeiro 
ano. Mas voce gostaria de gastar esse dinheiro extra agora 
para comprar roupa nova para trabalhar, digamos. E possi- 
vel fazer isso? 

A resposta e sim, voce pode tomar dinheiro emprestado 
hoje e usar o bonus para pagar a divida daqui a um ano. 
Mas se este e seu piano, voce nao podera tomar emprestado 
o total dos $1,000 hoje. Voce tem de tomar emprestado 
menos que isso, porque daqui a um ano voce tera de devol- 
ver o montante tornado emprestado mais juros. 

Pense agora em um cenario diferente. Suponha que lhe 
pagam um bonus de $1,000 hoje e que voce decide que nao 
quer gastar dinheiro agora. O que voce faz com ele? Voce 
poe no banco; de fato, voce esta emprestando $1,000 ao 
banco que, por sua vez, os empresta a clientes que queiram 
tomar emprestado. No fim do ano, voce recebera de volta 
mais do que $1,000, ou seja, recebera $1,000 e mais o que 
isso rendeu de juros. 

O que tudo isso significa e que $1,000 hoje valem mais 
que $1,000 daqui a um ano. A razao e que se voce quer gas¬ 
tar dinheiro hoje, tem de pedir emprestado e pagar juro. 
Isto e, voce tem de pagar um prego por usar o dinheiro 
hoje. Correspondentemente, se voce abdica de gastar di- 
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nheiro hoje e empresta a uma outra pessoa, voce ganhara 
juros sobre esse dinheiro, isto e, voce ganha algo por deixar 
uma outra pessoa usar seu dinheiro. Quando alguem toma 
emprestado dinheiro por um ano, a taxa de juros e o prego, 
calculado como percentagem sobre o montante empresta¬ 
do, cobrado pelo credor. 

Por causa do juro pago sobre o que e tornado empresta¬ 
do, voce nao pode avaliar um projeto simplesmente so- 
mando todos os custos e beneficios quando esses custos e 
beneficios acontecem em tempos diferentes. Voce tern de 
levar em conta o tempo ao avaliar o projeto, pois o benefi- 
cio de $1 hoje vale mais que o beneficio de $1 daqui a um 
ano, e o custo de $ 1 hoje e mais pesado para voce do que o 
custo de $1 que sera incorrido daqui a um ano. Felizmente 
existe uma maneira simples de ajustamento para essas 
complicagoes. 

Veremos agora que a taxa de juros pode ser usada para 
converter beneficios e custos futures naquilo que os eco- 
nomistas chamam de seu valor presente. Ao usar o valor 
presente para avaliar um projeto voce pode avalia-lo como 
se todos os custos e beneficios ocorressem hoje em vez de 
ocorrer em tempos diferentes. Isso permite que as pessoas 
“eliminein do calculo’' as complicagoes criadas pelo tem¬ 
po. Comegaremos por definir exatamente o que e o concei- 
to de valor presente. 

Definigao do valor presente 

A chave para o conceito de valor presente e entender que se 
pode usar a taxa de juros para comparar os valores de $1 
realizado hoje com o valor de $1 realizado mais tarde. Por 
que a taxa de juros? Porque a taxa de juros mede correta- 
mente o custo de adiar $1 de beneficio e, correspondente- 
mente, o beneficio de adiar $1 de custo. Dois exemplos 
ilustram isso. 

Suponha, primeiro, que voce esteja avaliando se deve ou 
nao aceitar um emprego e que seu empregador prometa pa- 
gar um bonus no fim do primeiro ano. Qual e o valor para 
voce, hoje, de $1 de bonus a ser pago daqui a um ano? Uma 
maneira diferente de perguntar a mesma questao e: o que 
voce estaria disposto a aceitar hoje em lugar de receber $1 
somente daqui a utn ano? 

A maneira de responder a essa questao e que voce preci- 
sa menos do que $1 hoje a fim de ter certeza de que tera Si 
daqui a um ano, porque qualquer dinheiro que voce tenha 
hoje pode ser emprestado com juros transformando-se em 
uma soma maior ao fim de um ano. 

O simbolo r representa a taxa de juros expressa como 
uma fragao, isto e, se a taxa de juros e 10%, entao r = 0,10. 
Se voce empresta $X, ao fim de um ano voce recebera seus 
$X de volta, mais os juros sobre os seus $X, que e $X x r. 
Assim, ao fim de um ano voce recebera $X + $X x r, que e 
$X x (1 + r). O que queremos saber e quanto voce deveria 
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emprestar hoje para obter $1 daqui a um ano. Se o montan¬ 
te que voce empresta e $X, tera de ser verdadeiro que 

(7-1) $Xx(l + r) = $l 

Rearranjando, podemos resolver para $X, o montante 
que voce precisa hoje a fim de gerar $1 daqui a um ano. 

(7-2) $X = $1/(1 + r) 

Isso significa que voce estaria disposto a aceitar $X hoje 
para cada $1 a ser pago daqui a um ano. A razao e que ao 
emprestar $X hoje voce pode ter certeza de que tera $1 
daqui a um ano. Se inserimos na equagao o valor da taxa 
anual de juros, digamos 10%, que significa r = 0,10, pode¬ 
mos resolver para $X: $Xe igual a $1/1.10, que e aproxima- 
damente $0,91. Assim, voce estaria disposto a aceitar 0,91 
hoje em troca de cada $1 a lhe ser pago daqui a um ano. Os 
economistas tern um nome especial para $X - e o valor pre¬ 
sente de $1. 

Para verificar que essa tecnica funciona tanto para cus¬ 
tos futuros quanto para beneficios futures, considere o 
exemplo seguinte. Suponha que voce entre em um acordo 
que o obriga a pagar $1, daqui a um ano, digamos que voce 
pagara o emprestimo que tomou para pagar os estudos no 
momento da formatura daqui a um ano. Quanto dinheiro 
voce precisaria hoje para garantir que tera $1 em um ano? 

A resposta e $X, o valor presente de $1, que em nosso 
exemplo e $0,91. A razao pela qual $0,91 e a resposta cor- 
reta e que voce pode emprestar essa soma por um ano a um 
juro de 10% e no fim do ano obter $1 de retorno. 

Esses dois exemplos mostram que o conceito de valor 
presente oferece uma forma de calcular o valor hoje de $1 a 
ser concretizado no future, independentemente de este $1 
se realizar como beneficio (o bonus) ou como custo (a devo- 
lugao do emprestimo de estudante). Isso significa que para 
avaliar hoje um projeto que tenha beneficios ou custos a se- 
rem realizados no future simplesmente usamos a taxa de ju¬ 
ros relevante para converter essas somas futuras em seu va¬ 
lor presente. Dessa forma, “eliminamos do calculo" a com- 
plicagao que o tempo cria para a tomada de decisoes. 

Na proxima segao, vamos trabalhar com um exemplo 
usando o conceito de valor presente para avaliar um proje¬ 
to. Mas antes disso vale a pena notar que o metodo do valor 
presente pode ser usado para projetos em que $1 e realiza- 
do mais que um ano mais tarde, digamos dois ou tres anos 
ou ate mais. 

Suponha que voce esteja considerando um projeto que 
lhe pagara $1 daqui a dois anos. Qual e o valor para voce 
hoje de $1 a ser recebido daqui a dois anos? Podemos res¬ 
ponder expandindo nossa formula de valor presente. ; 

Chamemos de $V a quantia de dinheiro que voce deve . 
emprestar ao banco hoje a uma taxa de juros de r a fim de 
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ter $1 em dois anos. Se voce empresta $V hoje, recebera SV 
x (1 + r) em um ano. E se voce reempresta essa soma por 
mais um ano, recebera $Vx(l + r)x(l + r) = $Vx(l + r) 2 
ao fim do segundo ano. Ao cabo de dois anos, $V valera 
$V x (1 + r) 2 ; se r = 0,10, isso se torna $V x (1,10) 2 = $V x 
( 1 , 21 ). 

Estamos prontos agora para responder a questao de 
quanto vale hoje $1 realizado daqui a dois anos. Para que o 
montante emprestado hoje tenha valor de $1 daqui a dois 
anos deve satisfazer a seguinte formula: 

(7-3) $V x (1 + r) 2 = $1 

Rearranjando, podemos resolve-lo para $V: 

(7-4) $V= $1/(1 + r) 2 

Dado r = 0,10 isso significa que $V = $1/1,21 = $0,83. 
Assim, quando a taxa de juros e 10%, $1 realizado daqui a 
dois anos vale $0,83 hoje, porque ao emprestar ao banco 
$0,83 hoje temos a garantia de obter $1 em dois anos. Isso 
significa que o valor presente de $1 realizado em dois anos 
e igual a $0,83. 

Desse exemplo, podemos ver como o conceito de valor 
presente pode ser estendido a um numero maior de anos 
futuros. Se queremos saber qual e o valor de $1 realizado 
no future, daqui a N anos, a resposta e dada pela generali- 
zagao da formula de valor presente: $1/(1 + r)‘\ 

Usando o valor presente 

Suponha que seja preciso escolher entre tres projetos a se- 
rem levados a cabo. O projeto A lhe da um rendimento 
imediato de $100, enquanto o projeto B exige que voce 
aplique $10 do seu proprio dinheiro hoje a fim de receber 
$115 daqui a um ano. O projeto C da um rendimento ime¬ 
diato de $119, mas exige que voce pague $20 daqui a um 
ano. Vamos supor que a taxa de juros anual seja 10%, isto 
e, r= 0,10. 

O problema ao avaliar esses tres projetos e que temos 
custos e beneficios incorridos em tempos diferentes. E nes- 
se caso que o conceito de valor presente ajuda muito; ao 
usar o valor presente para converter qualquer quantia reali- 


zada no futuro no seu valor de hoje, voce elimina do calcu- 
lo a questao do tempo. Isso lhe permite calcular o valor 
presente liquido de um projeto, ou seja, o valor presente 
dos beneficios correntes e futuros menos o valor presente 
dos custos correntes e futuros. E o melhor projeto e aquele 
que tern o valor presente liquido mais alto. 

A Tabela 7-7 mostra como se faz isso para cada um dos 
tres projetos. A segunda e a terceira colunas mostram 
quantos dolares sao realizados, e quando eles sao realiza- 
dos; custos sao indicados por um sinal de menos. A quarta 
coluna mostra as equagoes usadas para converter os fluxos 
de dolares no seu valor presente, e a quinta coluna mostra 
as somas efedvas do total do valor presente liquido de cada 
um dos tres projetos. 

Por exemplo, para calcular o valor presente liquido do 
projeto B temos de calcular o valor presente dos $115 a se- 
rem recebidos daqui a um ano. O valor presente de $ 1 rece- 
bido daqui a um ano seria $1/(1 + r). Assim. o valor presen¬ 
te de $115 e 115 vezes $1/(1 + r), ou seja, $115/(1 + r). O 
valor presente liquido do projeto Beo valor presente dos 
beneficios de hoje e futuros menos o valor presente dos 
custos de hoje e futuros: -$10 + $115/(1 + r). 

Na quinta coluna, podemos ver imediatamente que o 
projeto preferido eoC. Isso porque ele tern o valor presen¬ 
te liquido mais alto, $100,82, que e mais alto que o valor 
presente liquido do projeto A ($100) e muito mais que o 
valor presente liquido do projeto B ($94,55). 

Este exemplo mostra o quanto e importante o conceito 
de valor presente. Se nao tivessemos feito calculos de valor 
presente e tivessemos simplesmente somado os rendimen- 
tos gerados em cada um dos tres projetos, teriamos sido in- 
duzidos erroneamente a julgar que o projeto B era o melhor 
e que o projeto C era o pior. 


E quanto vai ganhar o sortudo? 

Para um exemplo claro de valor presente em funcionamen- 
to considere o caso de um sorteio de loteria. 

Recentemente, a loteria estadual da Pensilvania ofere- 
ceu ao sorteado $4 milhoes. Bern, nao e bern assim. Esses 
$4 milhoes estavam disponiveis apenas se a escolha fosse 


TABELA 7-7 

Valor presente liquido de tres projetos 


Projeto 

Dolares realizados hoje 

Dolares realizados 
daqui a um ano 

Formula do 
valor presente 

Valor presente liquido 
sendo r = 0,10 

A 

$100 

- 

$100 

$100,00 

B 

-$10 

$115 

-$10 + $115/(1 + r) 

$94,55 

C 

$119 

—$20 

$119 - $20/(1 + r) 

$100,82 
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aceitar o ganho na forma de uma “anuidade”, que consistia 
enr $200,000 por ano durante os 20 anos seguintes. Se o 
vencedor quisesse tudo logo de uma vez o premio seria de 
apenas $2 milhoes. 

Por que o “pao-durismo” da loteria da Pensilvania no pa- 
gamento imediato? E tudo uma questao de valor presente. 

De fato, a loteria tinha no seu orgamento $2 milhoes para o 
premio. Se o vencedor estivesse disposto a aceitar a anuidade, 
ela teria investido o dinheiro comprando titulos da divida pu- 
blica (de fato emprestando dinheiro ao governo federal). O 
dinheiro teria sido investido de tal modo que os investimen- 
tos rendessem $200,000 por ano, o suficiente para pagar a 
anuidade. Isso funcionava naturalmente porque, a taxa de ju- 
ros que prevalecia naquela epoca, o valor presente de uma 
anuidade de $4 milhoes distribuida por 20 anos era pratica- 
mente $2 milhoes ou, em outros termos, o custo de oportuni- 
dade para a loteria daqucla anuidade era $2 milhoes. 

Entao por que ela nao disse que o premio era de $2 mi¬ 
lhoes? Ora, $4 milhoes e muito mais impressionante! Mas, 
na verdade, era a mesma coisa. 


Quando custos ou beneficios acontecem em tempos diferen- 
tes e preciso levar em conta a complicagao criada pelo tem¬ 
po. Isso se faz transformando quatquer quantia realizada no 
f uturo em seu valor presente. 

$1 de beneficio concretizado daqui a urn ano vale hoje 
$1/(1 + r), onde re a taxa dejuros. De modo similar, $1 de 
custo concretizado daqui a urn ano se calcula como sendo urn 
custo de $1/(1 + r) hoje. 

Ao comparar varios projetos em que custos e beneficios 
ocorrem em tempos diferentes, deve ser escolhido o projeto 
que gere o valor presente h'quido mais alto. 


1. Considere os tres projetos alternatives mostrados na Tabeia 
7-7. Dessa vez, contudo, considere que a taxa dejuros seja ape¬ 
nas 2%. 

a. Calcule o valor presente liquido de cada projeto. Qual e ago¬ 
ra o preferivel? 

b. Explique por que o preferido com uma taxa dejuros de 2% e 
diferente do preferido com uma taxa dejuros de 10%. 

As respostas estao no fim do Livro. 


• UM OLHAR ADIANTE • 


Este capitulo apresentou os conceitos basicos que preci- 
samos para entender decisoes economicas. Esses concei¬ 
tos, como veremos logo mais, fornecem os instrumentos 
necessarios nao so para entender o comportamento por 
tras das curvas de oferta e de demanda, mas tambem as 
implicagoes dos mercados para o bem-estar de consumi- 
dores e produtores. 


Para chegar la, no entanto, precisamos um pouco mais 
de contexto, precisamos saber mais a respeito dos tipos de 
decisao que produtores e consumidores precisam tomar. 
Comeqaremos pelos produtores: nos dois proximos capitu- 
los veremos como a analise marginal determina quanto de¬ 
cide produzir um produtor que maximiza o lucro. 


RESUM0 >>>>>>>>>>>>>>>> 


1. Todas a decisoes econbmicas envolvem a alocagao de recur- 
sos escassos. Algumas decisoes sao do tipo “ou-ou entao”, em 
que a questao e fazer ou nao fazer algo. Outras decisoes sao 
de “quanto”, em que a questao e quantos recursos aplicar em 
alguma atividade. 

2. O custo de usar um recurso para uma atividade particular e o 
custo de oportunidade desse recurso. Alguns custos de opor- 
tunidade sao custos explicitos; eles envolvem um pagamen- 
to direto em dinheiro. Outros custos de oportunidade, no en¬ 
tanto, sao custos implicitos: eles nao envolvem despesas em 
dinheiro, mas representanr os fluxos de dinheiro que se deixa 
de obter. Tanto custos explicitos como implicitos devem ser 
levados em conta ao tomar decisoes. As companhias usam ca¬ 
pital e o tempo de seus proprietaries. Assim, as companhias 
devem basear decisoes no lucro economico, que leva em con¬ 
ta os custos implicitos, tais como o custo de oportunidade do 
tempo dos proprietaries e o custo implicito do capital. O lu¬ 
cro contabil, que as companhias calculam para fins tributa¬ 
ries e a publicacao de balanqos, muilas vezes e bem maior 
que o lucro economico, porque ele inclui apenas custos ex¬ 
plicitos e a depreciaqao, e nao os custos implicitos. 

3. Uma decisao de “quanto” e feita usando a analise marginal, a 
qual envolve comparar o beneficio e o custo de empreender 
uma unidade adicional de uma atividade. O custo marginal 
de uma atividade e o custo adicional incorrido ao empreen¬ 
der mais uma unidade dessa atividade, e o beneficio margi¬ 
nal de uma atividade e o beneficio adicional ganho ao fazer 
mais uma unidade. A curva de custo marginal e a representa- 
qao grafica do custo marginal, e a curva de beneficio margi¬ 
nal e a ilustragao grafica do beneficio marginal. 

4. Custo marginal e beneficio marginal tipicamente dependem 
de quanto da atividade ja foi feito antes. No caso do custo mar¬ 
ginal crescente, cada unidade adicional custa mais que a uni¬ 
dade anterior; isso e representado por uma curva de custo 
marginal com inclinaqao para cima. No caso do beneficio mar¬ 
ginal decrescente, cada unidade adicional produz um benefi¬ 
cio menor do que a unidade anterior; isso e representado por 
uma curva de beneficio marginal que se inclina para baixo. 

5. A quantidade otima de uma atividade e a quantidade que 
gera o maximo possivel de ganho liquido total. De acordo 
com o principio da analise marginal, a quantidade otima e a 
quantidade em que o beneficio marginal e igual ao custo mar¬ 
ginal. E a quantidade pela qual a curva de custo marginal in- 
tercepta a curva de beneficio marginal. 

6. Um custo que ja foi incorrido e que nao se pode reaver £ um 
custo irrecuperavel. Custos irrecuperaveis devem ser ignora- 
dos em decisoes sobre agoes futuras, pois eles nao tern efeito 
sobre beneficios e custos futuros. 
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7, A fim de avaliar o projeto em que custos e beneficios se concre- 
tizam no futuro, e preciso, primeiro, transforma-los em seus va- 
lores presentes, usando a taxa de juros, r. O valor presente de 
$1 realizado daqui a um ano e $1/(1 + r), a quantidade de di- 
nheiro que e preciso emprestar ao banco hoje para ter $1 daqui 
a um ano. Uma vez feita essa transformagao, deve ser escolhido 
o projeto que tenha o valor presente ltquido mais alto. 
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PROBLEMAS >>>>>>>>>>>>>> 


1. Hiro e o dono da pequena firma de servigos de consultoria 
economica que administra. Durante o ano ele gasta $55,000 
em viagens ate clientes e outras despesas, e o computador 
que ele tern deprecia em $2,000. Se ele nao usasse o computa¬ 
dor poderia vendg-lo e ganhar $100 por ano de juros sobre o 
dinheiro oblido com essa venda. A receita total de Hiro du¬ 
rante o ano e $100,000. Em vez de trabalhar como consultor 
durante o ano, ele poderia dar aulas de economia numa facul- 
dade local e ganhar um salario anual de $50,000. 

a. Qual e o lucro contabil de Hiro? 

b. Qual e seu lucro economico? 

c. Hiro deve continuar trabalhando como consultor ou de- 
veria, em vez disso, dar aulas de economia? 

2. Jackie e a dona da firma de design computadorizado que ad¬ 
ministra. Seu equipamento de computagao deprecia $5,000 
por ano. Ela desenvolve suas atividades em um quarto de sua 
casa. Se nao usasse esse quarto como escritorio, poderia alu- 
ga-lo por $2,000 por ano. Jackie sabe que, se nao gerisse sua 
propria firma, poderia voltar ao seu emprego anterior em 
uma grande companhia de software que lhe pagaria um sala¬ 
rio anual de $60,000. Jackie nao tem outros gastos. 

a. Quanto de receita total Jackie precisa para igualar despe- 
sa e receita segundo o seu contador? Isto e, quanto de re¬ 
ceita total daria a ela um lucro contabil de zero? 

b. Quanto de receita total Jackie precisa obter para que ela 
queira permanecer autonoma? Isto e, quanto de receita 
total daria a ela um lucro economico igual a zero? 


3. Voce e o dono da loja de bicicletas que gerencia. Voce obtem 
uma receita de $200,000 por ano da venda de bicicletas, cuja 
obtengao lhe custa $100,000. Alem disso, voce paga $20,000 
por ano de eletricidade, impostos e outros gastos. Em lugar 
de administrar a loja de bicicletas voce poderia tornar-se con¬ 
tador e ganhar um salario anual de $40,000. Uma cadeia de 
lojas de roupa quer ampliar e oferece alugar sua loja por 
$50,000 anuais. Como voce explicaria a seus amigos que, 
apesar de estar conseguindo lucro, o custo de continuar ten- 
do sua loja e alto demais? 

4. Suponha que voce tenha acabado de pagar uma taxa de 
$1,000, que nao pode ser devolvida, por refeigoes na univer- 
sidade neste semestre, o que lhe permite jantar no refeitorio 
toda noite. 

a. Voce recebe a oferta de um emprego de tempo parcial em 
um restaurante onde pode comer de graga toda noite. Seus 
pais dizem que voce deveria jantar no refeitorio da universi- 
dade de qualquer modo, porque voceja pagou por essas re- 
feigoes. Seus pais estao corretos? Explique por que. 

b. Suponha agora que lhe oferegam um emprego de tempo 
parcial em um restaurante, mas, em vez de poder comer 
de graga, lhe oferecem um desconto elevado nas refeigoes 
que fizer ali. Cada refeigao no restaurante lhe custara $2, 
e se comer ali toda noite durante o semestre o total sera 
$200. Seu colega diz que voce deveria comer no restau- 
ranie porque custa rnenos que os $1,000 que voce ja pa¬ 
gou por seu piano de refeigoes na universidade. Seu cole¬ 
ga esta certo? Por que? 

5. Voce ja comprou antecipadamente uma entrada de $10 para 
o campeonato de futebol entre as faculdades. A entrada nao 
pode ser revendida. Voce sabe que assistir ao jogo de futebol 
lhe da um beneficio equivalente a $20. Depois que voce com¬ 
prou a entrada descobriu que vai haver um jogo de beisebol 
profissional na mesma hora. As entradas para o jogo de beise¬ 
bol custam $20 e voce sabe que ir ao jogo de beisebol lhe da 
um beneficio equivalente a $35. Voce diz o seguinte aos seus 
amigos: "Se eu tivesse sabido do jogo de beisebol antes de 
comprar a entrada do jogo de futebol, eu teria ido ao beisebol. 
Mas, agora que ja tenho a entrada para o futebol, e melhor 
para mim ir mesmo ver o jogo de futebol." Voce esta tomando 
a decisao correta? Justifique sua resposta calculando os bene¬ 
ficios e os custos de sua decisao. 

6. Amy, Bill e Carla cortam gramados para ganhar dinheiro. 
Cada um deles usa um cortador de grama diferente. A tabela a 
seguir mostra o custo total de cortar gramados para Amy. Bill 


e Carla. 




Quantidade 


Custo do 


de gramados 

Custo total 

total de 

Custo to 

cortados 

de Amy 

Bill 

de Carla 

0 

$0 

$0 

$0 

1 

20 

10 

2 

2 

35 

20 

7 

3 

45 

30 

17 

4 

50 

40 

32 

5 

52 

50 

52 

6 

53 

60 

82 
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a. Calcule os custos marginais de Amy, Bill e Carla, e trace 
cada uma das curvas de custo marginal. 

b. Quem tem custos marginais crescentes? Quem tem cus¬ 
tos marginais decrescentes? E quem tem custo marginal 
constante? 

7. Voce e gerente de uma academia de ginastica e tem de decidir 
quantos clientes admitir em cada hora. Suponha que cada 
cliente fique exatamente uma hora. Ha um custo em admitir 
clientes, pois eles causam desgaste aos equipamentos. Alem 
do mais, cada cliente adicional gera mais desgaste que o ante¬ 
rior. Em conseqiiencia, a academia se defronta com um custo 
marginal crescente. A tabela a seguir mostra os custos margi¬ 
nais associados com cada numero de clientes por hora. 


Quantidade de clientes Custo marginal 

por hora do cliente 


0 

1 

2 

3 

4 

5 

6 
7 



$14,00 

14.50 
15,00 

15.50 
16,00 

16.50 
17,00 


a. Suponha que cada cliente pague SI5,25 por hora de gi¬ 
nastica. Use o principio da analise marginal para encon- 
trar o numero otimo de clientes que voce deve admitir 
por hora. 

b. Voce aumenta o prego da hora da ginastica para S 16,25. 
Qual e agora o numero otimo de clientes por hora que 
voce deveria admitir? 

8. Georgia e Lauren sao estudantes de economia que van a aula 
de carate juntas. As duas precisam decidir quantas aulas de 
carate fazer por semana. Cada aula custa S20. A tabela a se¬ 
guir mostra as estimativas dc Georgia e Lauren do bencficio 
marginal que cada uma delas obtem de cada aula por semana. 


Quantidade 
de aulas 


Beneficio marginal 
de Lauren em 
cada aula 


Beneficio marginal 
de Georgia em 
cada aula 


0 

1 

5 2 
j 3 
4 




$28 

22 

15 

7 


a. Use a analise marginal para encontrar o numero otimo de 
aulas de carate por semana para Lauren. 

b. Georgia tera disposigao de ir ao mesmo numero de aulas 
por semana que Lauren? 
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9. O CDC (Centers for Disease Control and Prevention) reco- I 
menda que nao se vacine a populagao inteira contra o virus ■ 
da variola porque a vacina tem efeitos colaterais indesejaveis i 
e algumas vezes fatais. Suponha que a tabela a seguir tenha os ' 
dados sobre os efeitos de um programa de vacinagao contra : 
variola. : 


Porcentagem da 
populagao 
vacinada 

0 

10 

20 

30 

40 

50 

60 


Mortes devidas 
a variola 

200 

180 

160 

140 

120 

100 

80 


Mortes devidas 
a efeito colateral 
da vacina 

0 

4 

10 

18 

33 

50 

74 


a. Calcule o beneficio marginal (em termos de vidas salvas) 
e o custo marginal (em termos de vidas perdidas) de cada 
10% de aumento de vacinagao contra a variola. Calcule o 
ganho liquido de um aumento de 10% na populagao vaci¬ 
nada. 

b. Usando a analise marginal, decida qual a percentagem 
otima de populagao que deveria ser vacinada. 

10. Patty entrega pizzas usando seu proprio carro e recebe de 
acordo com o numero de pizzas que entrega. A tabela a seguir 
mostra o beneficio total e o custo total de Patty quando ela 
trabalha um numero especifico de horas. 


Quantidade de horas 

Beneficio 

Custo 

trabalhadas 

total 

total 

0 

$0 

$0 

1 

30 

10 

2 

55 

21 

3 

75 

34 

4 

90 

50 

5 

100 

70 


a. Use a analise marginal para decidir quantas horas Patty 
deveria trabalhar. Em outras palavras, qual e o numero 
otimo de horas que Patty deveria trabalhar? 

b. Calcule o ganho liquido total de Patty trabalhar zero 
hora, uma hora, duas horas, e assirn por diante. Supo¬ 
nha agora que Patty decida trabalhar uma hora. Com¬ 
pare o ganho liquido total de ela trabalhar uma hora 
com o ganho liquido total de trabalhar o numero oti¬ 
mo de horas. Quanto ela perderia trabalhando apenas 
1 hora? 

11. Suponha que a De Beers seja o unico produtor de diamantes. 
Quando ela quer vender mais diamantes, precisa baixar o 
prego a fim de induzir consumidores a comprar mais. Alem 
disso, cada diamante adicional produzido custa mais que o 
anterior devido as dificuldades da mineragao de diamantes. A 
tabela de beneficio total da De Beers aparece a seguir junto 
com a tabela de custo total. 
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Quantidade de 

Beneficio 

Custo 

diamantes 

total 

total 

0 

$0 

$0 

1 

1.000 

50 

2 

1.900 

100 

3 

2.700 

200 

4 

3.400 

400 

5 

4.000 

800 

6 

4.500 

1.500 

7 

4.900 

2.500 

8 

5.200 

3.800 


a. Trace a curva de custo marginal e a curva de beneficio 
marginal e, a partir do seu diagrama, derive graficamente 
a quantidade otima de diamantes a produzir. 

b. Calcule o ganho liquido total da De Beers ao produzir 
cada quantidade de diamantes. Qual e a quantidade que 
da a De Beers o ganho liquido total mais alto? 


12. Voce ganhou na loteria estadual. Ha duas maneiras como 
voce pode receber o premio. Voce pode receber $1 milhao a 
vista agora ou receber $1,2 milhao pagos da seguinte forma: 
$300,000 agora, $300,000 daqui a um ano, $300,000 daqui a 
dois anos e $300,000 daqui a tres anos. A taxa de juros e 20%. 
Como voce preferiria receber seu premio? 

13. A companhia farmaceutica Pfizer esta considerando se deve 
investir no desenvolvimento de uma nova droga contra o 
cancer. O desenvolvimento exigira um investimento inicial 
de $10 milhoes agora; decorrido um ano desse investimento 
inicial, a droga vai gerar um lucro anual de $4 milhoes duran¬ 
te tres anos. 

a. Se a taxa de juros e 12%, deve a Pfizer investir no desen¬ 
volvimento da nova droga? Por que? 

b. Se a taxa de juros e 8%, deve a Pfizer investir no desenvol¬ 
vimento da nova droga? Por que? 
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»Por tras da curva de oferta: 
insumos e custos 



A MARGEM DE LUCRO DOS AGRICULTORES 


// 


Beautiful” 



Beleza do ceu aberto, 
das ondas de ambar dos 
cereais." Assim comeca 
a cangao “America the 
E aquelas ondas de ambar 
de cereais sao de verdade: enibora os 
agricultores sejam hoje apenas uma 
pequena minoria da populagao ameri- 
cana, o setor agricola dos Estados 
Unidos e imensamente produtivo e 
alimenta boa parte do mundo. 

Quando examinamos as estatisti- 
cas agrtcolas, contudo, encontramos 
algo que parece um tanto surpreen- 
dente: em materia de rendimento por 
acre, os fazendeiros americanos mui- 
tas vezes estao bem longe do topo. Por 
exemplo, os agricultores nos paises da 
Europa ocidental colhem tres vezes 
mais trigo por acre que suas contra- 
partes americanas. Sera que os euro- 
peus cultivam trigo melhor que os 
americanos? 


Nao: os fazendeiros europeus sao 
muito competentes, mas nao mais 
que os americanos. Eles produzem 
mais trigo por acre porque empregain 
mais insumos, mais fertilizantes e, so- 
bretudo, mais trabalho, em cada acre. 

E claro que isso significa que os agri¬ 
cultores europeus tern custos mais 
elevados que seus colegas america- 1 
nos. Mas, em virtude de politicas go- j 
vernamentais, os agricultores euro- j 
peus recebem pregos muito mais altos j 
por seu trigo do que os agricultores I 


americanos. Isso lhes da um incentivo 
para usar mais insumos e aplicar mais 
esforgos na margem para aumentar o 
rendimento por acre. 

Note que dissemos “na margem”. 
Assim como a maioria das decisoes 
que envolve uma comparagao entre 
beneficios e custos, decisoes sobre in¬ 
sumos e produgao envolvem uma 
comparagao entre quantidades margi- 
nais, ou seja, o custo marginal compa- 
rado com o beneficio marginal de pro- 
duzir um pouco mais em cada acre. 

No Capitulo 7, usamos o exemplo 
do Servigo de Corte de Gramados de 
Felix para ilustrar o principio da andli- 
se marginal, mostrando como Felix 
podia usar a analise marginal para de- 
terminar o numero otimo de grama¬ 
dos para cortar diariamente, isto e, o 
numero que garantisse o maximo de 
ganho liquido total ou lucro. Neste 
capitulo e no Capitulo 9, mostrare- 
inos como a analise marginal pode ser 
usada para entender as decisoes de 
produgao que estao por tras da curva 
de oferta. O primeiro passo nessa ana¬ 
lise e mostrar como a relagao entre os 
insumos de uma firma e seu produto, 
sua fungao de produgao, determina 
suas curvas de custo, a relagao entre 
custo e quantidade de produto produ- 
zida. E o que faremos neste capitulo. 
No Capitulo 9, veremos como passar 
das curvas de custo da firma para a 
curva de oferta. 


Neste capitulo, 
voce aprendera: 

• A importancia da fungao de 
produgao da firma, ou seja, a 
relagao entre a quantidade de 
insumos e a quantidade de 
produto. 

• Por que a produgao esta sujeita 
com frequencia a retornos 
decrescentes para insumos. 

• 0 que sao as varias formas de 
custo da firma e como eles geram 

as curvas de custo marginal e de 
custo medio da firma. 

• Por que os custos de uma firma 
podem ser diferentes no curto 
prazo comparado com o longo 
prazo. 

• Como a tecnologia de produgao 
da firma pode gerar economias 
de escala. 
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A FUNGAO DE PRODUQAO 

Uma firma e uma organizagao que produz bens e servigos 
para venda. Para faze-lo, precisa transformar insumos em 
produto. A quantidade de produto que uma firma produz 
depende da quantidade de insumos; essa relagao e conheci- 
da como fungao de produgao da firma. Como veremos, a 
fungao de produgao da firma e a base das suas curvas de 
custo. Como primeiro passo, vejamos as caracteristicas de 
uma fungao de produgao hipotetica. 

Insumos e produto 

Para entender o conceito de fungao de produgao, conside- 
remos uma fazenda. Suponhamos, para simplificar, que ela 
produz somente um produto, trigo, e use somente dois in¬ 
sumos, terra e trabalho. Essa fazenda especifica e proprie- 
dade de um casal chamado George e Martha. Eles contra- 
tam trabalhadores para o trabalho bragal na fazenda. Alem 
disso, supomos que todos os trabalhadores potenciais se¬ 
jant da rnesma qualidade, ou seja, todos tern os mesmos co- 
nhecimentos e capacidade para executar trabalho agricola. 

A fazenda de George e Martha tern 10 acres de terra e 
nao ha mais terra disponivel para eles. No momento, eles 
nao tern capacidade nem de aumentar nem de diminuir o 
tamanho de sua fazenda, por meio de venda, compra ou ar- 
rendamento de terra. Terra, aqui, e o que os economistas 
denominam insumo fixo, um insumo cuja quantidade e 
fixa e nao pode variar. Por outro lado, George e Martha tern 
liberdade para decidir quantos trabalhadores contratar. O 
trabalho fornecido pelos trabalhadores e clenominado in¬ 
sumo variavel, um insumo cuja quantidade a firma pode 
variar. (No Capilulo 7, quando consideramos o exemplo 
do Servigo de Cortar Grama de Felix, Felix tinha um insu¬ 
mo fixo, que era o seu cortador de grama, e sett insumo va¬ 
riavel era seu proprio trabalho.) 

Na realidade, isso de a quantidade de um insumo ser 
ou nao ser fixa depende do horizonte de tempo. No longo 
prazo, isto e, dado um periodo de tempo suficientemente 
prolongado, as firmas podem ajustar a quantidade de 
qualquer insumo. Assim, nao ha insumos fixos no longo 
prazo, somente no curto prazo. Mais adiante neste capi- 
tulo, examinaremos em mais detalhes a distingao entre 
curto prazo e longo prazo. Por ora, nos concentraremos 
no curto prazo e vamos pressupor que pelo menos um in¬ 
sumo seja fixo. 

George e Martha sabem que a quantidade de trigo que 
produzem depende do numero de trabalhadores que con- 
tratam. Dadas modernas tecnicas agricolas, um trabalha- 
dor pode cultivar 10 acres, ainda que nao de modo muito 
intensivo. Quando um trabalhador adicional e contratado, 
a terra e dividida igualmente entre todos os trabalhadores: 
cada trabalhador tem cinco acres para cultivar quando dois 


trabalhadores estao empregados; quando tres trabalhado¬ 
res sao empregados, cada um cultiva 3 1/3 acres, e assim 
por diante. Assim, quando se empregam trabalhadores adi- 
cionais, os 10 acres de terra sao cultivados mais intensiva- 
mente, e mais sacas de trigo sao produzidas. A relagao en¬ 
tre a quantidade de trabalho e a quantidade de produto, 
para uma dada quantidade do insumo fixo, constitui a fun¬ 
gao de produgao da fazenda. A fungao de produgao para a 
fazenda de George e Martha e dada nas primeiras duas co- 
lunas da tabela da Figura 8-1; o grafico mostra a mesma in- 
formagao. A curva na Figura 8-1 mostra como a quantidade 
de produto depende da quantidade do insumo variavel, 
para uma dada quantidade do insumo fixo; ela e denomina- 
da curva de produto total da fazenda. A quantidade fisica 
de produto, sacas de trigo, se mede no eixo vertical, en- 
quanto a quantidade do insumo variavel, trabalho, isto e, o 
numero de trabalhadores empregados, se mede no eixo ho¬ 
rizontal. Aqui a curva de produto total e inclinada para 
cima, refletindo o fato de que mais sacas de trigo sao pro¬ 
duzidas a medida que mais trabalhadores sao empregados. 

Embora a curva de produto total na Figura 8-1 tenha in¬ 
clinagao para cima em toda a sua extensao, a inclinagao nao 
e constante: a medida que nos movemos na curva para a di- 
reita, ela se torna mais achatada. Para entender essa mu- 
danga de inclinagao, examine a terceira coluna da tabela na 
Figura 8-1, que mostra a mudanga na quantidade de pro¬ 
duto que e gerada ao adicionar mais um trabalhador. Isto e, 
ela mostra o produto marginal do trabalho: a quantidade 
adicional de produto gerada por usar uma unidade mais de 
trabalho (isto e, um trabalhador a mais). 

Nesse caso, temos dados para intervalos de um trabalha¬ 
dor - isto e, temos informagao sobre a quantidade de pro¬ 
duto quando ha tres trabalhadores, quatro trabalhadores, e 
assim por diante. Algumas vezes nao ha dados para incre- 
mentos de uma unidade; por exemplo, pode-se ter infor¬ 
magao apenas sobre a quantidade de produto quando ha 40 
trabalhadores e quando ha 50 trabalhadores. Nesse caso, 
pode-se usar a seguinte equagao para ealcular o produto 
marginal do trabalho: 

(8-1) Produto marginal do trabalho = 

Mudanga na quantidade de produto _ 

Mudanga na quantidade de trabalho 

Mudanga na quantidade de produto 
gerada por uma unidade adicional de trabalho 

ou 

MPL = AQ/AL 

Nesta equagao. A, o delta maiusculo grego, representa a 
mudanga em uma variavel. 
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Fungao de produgao e curva de produto total para a fazenda de George e Martha 



Produto marginal 

Quantidade Quantidade do trabalho 
de trabalho L de trigo Q MPL = AQ/AL 
(trabalhadores) (sacas) (sacas por trabalhador) 



Quantidade de trabalho (trabalhadores) 


A tabela mostra a fungao de produgao, a relagao entre a 
quantidade do insumo variavel (trabalho, medido pelo numero 
de trabalhadores) e a quantidade de produto (sacas de trigo) 
para uma dada quantidade de insumo fixo. Ela calcula tambem 
o produto marginal do trabalho na fazenda de George e 
Martha. 

Agora podemos explicar o significado da inclinagao da 
curva de produto total: e igual ao produto marginal do 
trabalho. Recordemos do Apendice do Capitulo 2 que a 
inclinagao de uma linha e igual a mudanga vertical sobre a 
mudanga horizontal. Isso implica que a inclinagao da cur¬ 
va de produto total e a mudanga na quantidade de produ¬ 
to (a mudanga vertical) dividida pela mudanga na quanti¬ 
dade de trabalho (a mudanga horizontal). Isto, como po¬ 
demos ver da Equagao 8-1, e simplesmente o produto 
marginal do trabalho. O fato de que o produto marginal 
do primeiro trabalhador e 19 significa tambem que a incli¬ 
nagao da curva de produto total passando de zero a um 
trabalhador e 19. De modo similar, a inclinagao da curva 
de produto total passando de um a dois trabalhadores e o 
mesmo que o produto marginal do segundo trabalhador, 
17, e assim por diante. 

Neste exemplo, o produto marginal do trabalho declina 
constantemente a medida que sao contratados mais traba¬ 
lhadores. Isto e, cada trabalhador sucessivo acrescenta ao 
produto menos do que o anterior. Assim, a medida que o 
emprego aumenta, a curva de produto total se torna mais 
achatada. 

A Figura 8-2 mostra como o produto marginal do traba¬ 
lho depende do numero de trabalhadores empregados na 


A curva de produto total mostra a fungao de produgao em 
grafico. Ela tem inclinagao para cima porque mais trigo e 
produzido a medida que mais trabalhadores sao empregados. 

Ela tambem se torna mais achatada porque o produto marginal 
do trabalho declina a medida que mais e mais trabalhadores 
sao empregados. 

fazenda. O produto marginal do trabalho, MPL, e medido 
no eixo vertical em unidades de produto fisico, sacas de tri¬ 
go, produzidas por cada trabalhador adicional, e o numero 
de trabalhadores empregados e medido no eixo horizontal. 
Pode-se ver da tabela na Figura 8-1 que, quando se empre- 
gam cinco trabalhadores em vez de quatro, o produto au¬ 
menta de 64 para 75 sacas; entao, nesse caso, o produto 
marginal do trabalho e 11 sacas, o mesmo numero que ve- 
mos na Figura 8-2. Para indicar que 11 sacas e o produto 
marginal quando o emprego aumenta de quatro para cinco 
colocamos o ponto correspondente a essa inlormagao entre 
os trabalhadores 4 e 5. 

Neste exemplo, o produto marginal do trabalho cai a 
medida que o numero de trabalhadores aumenta. Isto e, ha 
retornos decrescentes do trabalho na fazenda de George e 
Martha. Em geral, ha retornos decrescentes de um insumo 
quando um aumento na quantidade desse insumo, manti- 
da fixa a quantidade de todos os outros, reduz o produto 
marginal desse insumo. 

Para captar por que podem ocorrer retornos decrescen¬ 
tes, imagine o que acontece a medida que George e Martha 
acrescentam mais e mais trabalhadores sem aumentar a 
quantidade de terra. A medida que o numero de trabalha¬ 
dores aumenta, a terra e cultivada cada vez mais intensiva- 
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Produto marginal da curva de trabalho 
para a fazenda de George e Martha 


0 produto marginal da curva de trabalho marca o produto 
marginal de cada trabalhador, o aumento na quantidade 
de produtos gerada por cada trabalhador adicional. A 
mudanga na quantidade de produto e medida no eixo 
vertical e o numero de trabalhadores empregados no eixo 
horizontal. 0 primeiro empregado contratado gera um 
aumento na produgao na ordem de 19 sacas, o segundo 
gera um aumento de 17 sacas e assim em diante. A curva 
apresenta um inclinagao para baixo devido ao retorno 
decrescente 


Produto marginal 
do trabalho 
(sacas por 
trabalhador) 

19 

17 

15 

13 

11 

9 

7 

5 


Retorno decrescente 


Produto marginal do trabalho, MPi 




_L 


Quantidade de trabalho (trabalhadores) 


mente e o numero de sacas aumenta. Mas cada trabalhador 
adicional esta trabalhando com uma parcela menor que o 
anterior do total de 10 acres, o insumo fixo. O resultado e 
que o trabalhador adicional nao consegue produzir tanto 
produto quanto o anterior. De modo que nao e surpresa 
que o produto marginal do trabalhador adicional caia. 


O que deve ser enfatizado a respeito de retornos decres- 
centes e que, como muitas proposicoes em economia, tra- 
ta-se de uma proposicao do tipo “tudo o niais mantido 
constante”: cada unidade sucessiva de um insumo aumen- 
tara a produgao menos que a unidade anterior se a quanti¬ 
dade de todo os outros insumos e mantidafixa. 


Produto total, produto marginal e insumo fixo 


(a) Curvas de produto total 



Produto marginal 
do trabalho 
(sacas por 
trabalhador) 




25 



10 


5 


I_L 

0 1 


(b) Curvas de produto marginal 









MPU 


MPL 


20 


X 

8 


Quantidade de trabalho (trabalhadores) 


Quantidade de trabalho (trabalhadores) 


Esta figura mostra como a quantidade de produto, ilustrada 
pela curva de produto total, e o produto marginal dependem 
do m'vel do insumo fixo. 0 painel (a) mostra duas curvas de 
produto total para a fazenda de George e Martha, TP 10 quando 
sua fazenda tern 10 acres e TP 20 quando sua fazenda tem 20 
acres. Com mais terra, cada trabalhador pode produzir mais 
trigo. Desse modo, um aumento no insumo fixo desloca a curva 
de produto total para cima de TP 10 para TP 20 . Isso implica 


tambem que o produto marginal de cada trabalhador e mais 
alto quando a fazenda tem 20 acres do que quando tem 10. Em 
consequencia, um aumento da area tambem desloca para cima 
a curva de produto marginal do trabalho, de MPL 10 para MPL 20 . 
0 painel (b) mostra as curvas de produto marginal do trabalho. 
Note que ambas as curvas de produto marginal do trabalho 
continuam com inclinagao para baixo devido a retornos 
decrescentes. 
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0 QUE E UMA UNIDADE? 


1 0 produto marginal do trabalho (ou qualquer outro insumo) e 
definido como o aumento na quantidade de produto quando 
; aumenta a quantidade do insumo em uma unidade. Mas o que 
l queremos dizer por "unidade" de trabalho? E uma hora adicional 
; de trabalho, uma semana adicional ou uma pessoa-ano? 

A resposta e: nao importa, desde que sejamos consistentes. 
Uma fonte comum de erro em economia e confurdir as unidades, 

; digamos, comparar o acrescimo ao produto de uma hora adicional 
l de trabalho com o custo de empregar urn trabalhador por uma 
semana. Qualquer que seja a unidade usada, e preciso muito 
l cuidado para que seja usada a mesma unidade ao longo de toda a 


G 


analise de qualquer problema. 


O que aconteceria se os niveis de outros insumos pu- 
dessem mudar? Podemos ver a resposta na Figura 8-3. O 
painel (a) mostra duas curvas, TP ]0 e TP 20 . TP lp e a curva 
de produto total da fazenda quando sua area total e 10 
acres (a mesma curva que na Figura 8-1). TP 2Q e a curva 
de produto total quando a fazenda aumenta para 20 
acres. Exceto quando e empregado zero trabalhador, 
TP 20 esta situada sempre acima de TP 10 , porque, com 
mais acres disponlveis, qualquer numero dado de traba- 
Ihadores produz mais produto. O painel (b) mostra as 


curvas correspondentes de produto marginal do traba¬ 
lho. MPL 10 e a curva de produto marginal do trabalho da¬ 
dos 10 acres para cultivo (a mesma curva que na Figura 
8-2) e MPL 20 e a curva de produto marginal do trabalho 
dados 20 acres. Ambas as curvas tern inclinaqao para bai- 
xo, pois em cada caso a quantidade de terra e fixa, ainda 
que em niveis diferentes. Mas MPL 20 esta acima de MPL 10 
em todos os pontos, refletindo o fato de que o produto 
marginal do mesmo trabalhador e mais alto quando ele 
pode trabalhar com mais insumo fixo. 

A Figura 8-3 demonstra o resultado geral: a posigao da 
curva de produto total depende das quantidades de outros 
insumos. Quando se modifica a quantidade de outros insu¬ 
mos, tanto a curva de produto total quanto a curva de pro¬ 
duto marginal do insumo restante se desloca. A importan- 
cia do pressuposto de “tudo o mais mantido constante” na 
discussao dos retornos decrescentes e ilustrada na segao 
“Para Mentes Curiosas” a seguir. 

Da fungao de produto as curvas de custo 

No momento em que George e Martha conhecem sua fun- 
gao de produgao, eles conhecem a relagao entre os insumos 
de trabalho e terra e a produgao de trigo. Mas se querem 
maximizar seus lucros, eles precisam traduzir esse conhe- 
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MALTHUS ESTAVA CERTO? 


A ideia de retornos decrescentes teve 
influencia pela primeira vez com os escritos 
de Thomas Malthus, urn pastor ingles cujo 
livro de 1798, Ensaio sobre o prindpio da 
populagao, teve grande impacto no seu 
tempo e continua ate hoje a provocar 
debates acalorados. 

Malthus argumentou que, a medida que 
a populagao crescia (enquanto a 
quantidade de terra permanecia fixa), um 
pais teria dificuldades crescentes de 
cultivar alimentos suficientes. Embora o 
cultivo intensivo da terra pudesse 
aumentar o rendimento, cada agricultor 
sucessivo acrescentaria ao total menos que 
o anterior, a medida que o produto 
marginal do trabalho declinasse. 
Eventualmente, a produgao per capita de 
alimentos (o produto medio de um 
trabalhador existente) declinaria quando a 
populagao excedesse um certo nivel. 

Desse argumento, ele tirou uma 
conclusao forte: que a miseria era a condigao 
normal da humanidade. Imagine um pais em 
que a terra seja abundante e a populagao 


reduzida, de modo que todo mundo tem 
muito o que comer. Entao, as familias seriam 
grandes (como eram nos Estados Unidos 
onde a terra era abundante) e, segundo 
Malthus, a populagao cresceria rapidamente, 
ate que a pressao da populagao sobre a terra 
reduzisse as condigoes da maioria das 
pessoas a um nivel em que fome e doengas 
barrariam o aumento da populagao. 
(Argumentos desse tipo e que levaram o 
historiador Thomas Carlyle a apelidar a 
economia de "ciencia lugubre".) 

Felizmente, a previsao de Malthus se 
mostrou bem errada. A populagao mondial 
aumentou de cerca de um bilhao de pessoas 
na epoca de Malthus para mais de seis 
bilhoes hoje, mas na maior parte do mundo 
as pessoas hoje comem melhor do que antes. 
Na Inglaterra, em particular, a populagao 
quintuplicou, mas isso foi acompanhado de 
um aumento drastico no padrao de vida. 

Entao, Malthus estava completamente 
errado? 0 erro de sua previsao refuta toda a 
ideia dos retornos decrescentes? Nao, nos 
dois casos. 


.« 


Em primeiro lugar, a historia 
malthusiana descreve bem 57 dentre os 
ultimos 59 seculos: os carnponeses na 
Franga do seculo XVIII provavelmente nao 
viviam muito melhor que os carnponeses 
egipcios na era das piramides. 
Simplesmente aconteceu que o progresso 
cientifico e tecnologico desde o seculo 
XVIII tem sido tao rapido que ultrapassou 
quaisquer problemas causados por retornos 
decrescentes. 

0 conceito de retornos decrescentes 
nao significa que usar mais trabalho para 
produzir alimentos, mesmo que a 
quantidade de terra seja fixa, vai levar ao 
declinio do produto marginal do trabalho, 
se ao mesmo tempo ocorre uma melhoria 
radical na tecnologia agricola. Ele significa 
que o produto marginal declina quando 
todas as outras coisas, terra, tecnologia 
agricola e muitos outros fatores, 
permanecem iguais. E assim a feliz 
ocorrencia de que as previsoes de Malthus 
estavam erradas nao invalida o conceito de 
retornos decrescentes. 
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cimento em informagao sobre a relagao entre a quantidade 
de produto e o custo. Vejamos corao eles fazem isso. 

Para traduzir a informagao sobre a fungao de produgao 
da firma em informagao sobre seu custo, precisamos saber 
quanto a firma precisa pagar por seus insumos. Suponha- 
mos que George e Martha se defrontem com um custo expli- 
cito ou implicito de $400 pelo uso da terra. Aprendemos no 
Capltulo 7 que e irrelevante se George e Martha precisam ar- 
rendar a terra de uma outra pessoa por $400 ou se eles sao 
donos da terra e deixam de ganhar os $400 que obteriam se 
arrendassem a terra a outra pessoa. De todos os modos, eles 
pagam um custo de oportunidade de $400 ao usar a terra 
para cultivar trigo. Alem do mais, como a terra e um insumo 
fixo, os $400 que George e Martha pagam por ela sao um 
custo fixo, denotado por FC - um custo que nao depende da 
quantidade de produto produzida. No mundo dos negocios, 
um custo fixo e muitas vezes mencionado como overhead. 

Pressupomos tambem que George e Martha tern de pa¬ 
gar a cada trabalhador $200. Usando sua fungao de produ¬ 
gao, George e Martha sabem que o numero de trabalhado- 
res que eles precisam contratar depende da quantidade de 
trigo que pretendem produzir. Assim, o custo do trabalho, 
que e igual ao numero de trabalhadores multiplicado por 
$200, e um custo variavel denotado por VC, ou seja, um 


custo que depende da quantidade de produto produzida. A 
soma do custo fixo e do custo variavel de uma dada quanti¬ 
dade de produto nos da o custo total, ou TC, daquela quan¬ 
tidade de produto. Podemos expressar a relagao entre cus¬ 
to fixo e custo variavel e custo total em uma equagao: 

(8-2) Custo total = custo fixo + custo variavel 
ou 

TC = FC + VC 

A tabela na Figura 8-4 mostra como e calculado o custo 
total da fazenda de George e Martha. A segunda coluna 
mostra o numero de trabalhadores empregados. A terceira 
coluna mostra o nlvel correspondente de produto, tornado 
da tabela na Figura 8-1. A quarta coluna mostra o custo va¬ 
riavel, que e igual ao numero de trabalhadores multiplica¬ 
do por $200. A quinta coluna mostra o custo fixo, que e 
$400, independente do numero de trabalhadores emprega¬ 
dos. A sexta coluna mostra o custo total do produto, que e 
o custo variavel mais o custo fixo. 

A primeira coluna indica cada fila da tabela por uma le- 
tra, de A a I. Essas letras nos ajudarao a entender o passo se- 
guinte: tragar a curva de custo total, a curva que mostra 
como o custo total depende da quantidade de produto. 



Curva de custo total da 
fazenda de George e Martha 


A tabela mostra o custo variavel, o 
custo fixo e o custo total para varias 
quantidades de produto da fazenda 
de 10 acres de George e Martha. A 
curva de custo total mostra como o 
custo total (medido no eixo vertical) 
depende da quantidade de produto 
(medido no eixo horizontal). 0s 
pontos indicados por letras na curva 


$ 2,000 

1.800 

1.600 

1.400 

1.200 

1.000 

800 

600 

400 

200 


Custo total, TC 


correspondem as filas da tabela. A 
curva de custo total tern inclinaqao 
para cima porque o numero de 
trabalhadores empregados e, 
portanto, o custo total aumenta com 


o aumento da quantidade de no grafico 

produto. A curva se torna mais 4 

inclinada a medida que o produto 8 

aumenta, devido aos retornos D 

decrescentes do trabalho. £ 

F 

G 

H 

I 


J_I_L 


19 

36 

51 

64 75 

84 91 96 




Quantidade de trigo (sacas) 

Quantidade 
de trabalho 

L 

Quantidade 
de trigo 

Q 

Custo 

variavel 

Custo 

fixo 

Custo 

total 

(trabalhadores) 

(sacas) 

VC 

FC 

TC = FC + VC 

0 

0 

$0 

$400 

$400 

1 

19 

200 

400 

600 

2 

36 

400 

400 

800 

3 

51 

600 

400 

1.000 

4 

64 

800 

400 

1.200 

5 

75 

1.000 

400 

1.400 

6 

84 

1.200 

400 

1.600 

7 

91 

1.400 

400 

1.800 

8 

96 

1.600 

400 

2.000 



ELSEVIER 


CAPITULO 8 

A curva de custo total de George e Martha aparece no gra- 
fico da Figura 8-4, onde o eixo horizontal mede a quantidade 
de produto em sacas de trigo e o eixo vertical mede o custo to¬ 
tal em dinheiro. Cada ponto na curva corresponde a uma fila 
da tabela na Figura 8-4. Por exemplo, o ponto A mostra a si- 
tuagao quando e empregado zero trabalhador: o produto e 
zero e o custo total e igual ao custo fixo, $400. De modo simi¬ 
lar, o ponto B mostra a situagao quando um trabalhador e em¬ 
pregado: o produto e 19 sacas e o custo total e $600, igual a 
soma de $400 de custo fixo com $200 de custo variavel. 

Assim como a curva de produto total, a curva de custo 
total tern inclinagao para cima: devido ao custo variavel, 
quanto mais produto e produzido, maior o custo total da 
fazenda. Mas, diferente da curva de produto total, que se 
torna mais achatada a rnedida que o emprego aumenta, a 
curva de custo total vai ficando mais inclinada. Isto e, a in¬ 
clinagao da curva de custo total lorna-se maior a rnedida 
que aumenta a quantidade de produto produzido. Como 
veremos a seguir, a curva de custo total passa a ter inclina- 
gao mais forte devido aos retornos decrescentes do insumo 
variavel. Para entender isso melhor, convem examinar as 
relagoes entre varias medidas de custo. 


0 mitico mes-homem 

O conceito de retornos decrescentes foi formulado por 
economistas pela primeira vez no final do seculo XVU1. 
Esses economistas. notadamente Thomas Malthas, obti- 
nham sua inspiragao de exemplos agricolas; eles notavam, 
particularmentc, que, quando um individuo tentava ern- 
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pregar mais trabalhadores na agricultura, ele se via obri- 
gado a cultivar terras de qualidade cada vez pior. Embora 
ainda sejam validos, esses exemplos podem parecer um 
tanto forgados e antiquados em nossa moderna economia 
da informagao. 

Contudo, a ideia de retornos decrescentes de um insu¬ 
mo se aplica com igual forga as mais modernas atividades 
economicas, por exemplo, a elaboragao de programas de 
computador. Em 1975, Frederick P. Brooksjr., um gerente 
de projetos na IBM nos dias em que esta dominava o nego- 
cio de computadores, publicou um livro, The Mythical 
Man-Month (O mitico mes-homem ), que logo se tornou um 
classico, tanto que uma edigao especial de aniversario foi 
publicada 20 anos mais tarde. 

O capitulo que deu nome ao livro e basicamente sobre 
retornos decrescentes de escrever programas de computa¬ 
dor. Brooks observou que multiplicar o numero de progra- 
madores trabalhando em um projeto nao resultava em uma 
redugao proporcional do tempo que se levava para termi- 
nar de escrever o programa. Um projeto que podia ser feito 
por um programador em 12 meses nao podia ser feito por 
12 programadores em um mes, dai o "mitico mes-homem’', 
a falsa nogao de que o numero de linhas de codigos de pro- 
gramagao produzidas era proporcional ao numero de escri- 
tores de codigo que se empregava. De fato, acima de um 
certo numero, acrescentar mais um programador para tra- 
balhar no mesmo projeto na verdade aumentava o tempo 
que levava completar o projeto. 

O argumento de O mitico mes-homem e resumido na Fi¬ 
gura 8-5. A parte superior da figura mostra como a quanti¬ 
dade de produto do projeto, rnedida pelo numero de li¬ 
nhas de codigo de programagao produzidas por mes, varia 


0 mitico mes-homem 


Alem de um certo ponto, acrescentar um programador e 
contraproducente, o produto cai e a inclinagao da curva 
de produto total torna-se negativa. Nesse ponto, a curva 
de produto marginal do trabalho cruza o eixo horizontal, 
e o produto marginal do trabalho se torna negativo. 


Quantidade 
de codigo 
de programagao 
(iinhas) 



/ 

/ Depois de um certo 
/ ponto, um progra- 
/ modor adicional e 

/ con trap rodu cente 


TP 


Quantidade de trabalho 
(programadores) 


Produto marginal 
do trabalho 
(linhas por 
programador) 


0 


MPL 


Quantidade de trabalho 
(programadores) 
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com o numero de programadores. Cada programador adi- 
cional consegue menos resultados que o anterior e, depois 
de urn certo ponto, um programador adicional e de fato 
contraproducente. A parte inferior da figura mostra o pro- 
duto marginal de cada programador sucessivo, que cai a 
medida que mais programadores sao empregados, e even- 
tualmente se torna negativo. Em outras palavras, escrever 
programas esta sujeito a retornos decrescentes tao severos 
que, a partir de algum ponto, mais programadores de fato 
tern produto marginal negativo. A fonte dos retornos de¬ 
crescentes esta na natureza da fungao de produgao de um 
projeto para escrever programas de computador: cada 
programador tern de coordenar seu trabalho com o dos 
demais programadores no projeto, levando a que cada 
pessoa gaste cada vez mais tempo se comunicando com as 
outras, a medida que o numero de programadores aumen- 
ta. Em outras palavras, tudo o mais mantido constante, ha 
retornos decrescentes do trabalho. E provavel, no entan- 
to, que no caso de se aumentarem os insumos fixos dedi- 
cados a projetos de programagao, digamos que se instale 
um sislema de correspondencia eletronica mais rapido, o 
problema dos retornos decrescentes de programadores 
adicionais possa ser mitigado. 

Uma resenha da reedigao de The Mythical Man- 
Month resumiu as razoes do retorno decrescente: “Ha 
um overhead inevitavcl de amonloar programadores em 
paralelo. Os membros do time tern de “perder tempo” 
parlicipando de reunifies, redigindo pianos de projetos, 
trocando e-mails, negociando interfaces, submetendo-se 
a revisoes de desempettho, e assim por diante... Na Mi¬ 
crosoft havera pelo menos um membro do time que sim- 
plesmente desenha camisetas para o resto do time usar.” 
(de www.erch.com, resenha eletronica de livros de com- 
putagao do Dr. Dobb). 



A fungao de produgao da firma e a relagao entre quantidade 
de insumos e produto. A curva de produto total mostra como 
a quantidade de produto depende da quantidade do insumo 
variavel para uma dada quantidade do insumo fixo, e sua in- 
clinaqao e igual ao produto marginal do insumo variavel. No 
curto prazo, o insumo fixo nao pode variar; no longo prazo, 
todo os insumos sao variaveis. 

Quando os rn'veis de todos os demais insumos sao fixos, po- 
dem ocorrer retornos decrescentes de um insumo, gerando 
uma curva de produto marginal com inclinagao para baixo e 
uma curva de produto total que se torna mais achatada a me¬ 
dida que se produz maior quantidade de produto. 

0 custo total de uma dada quantidade de produto e igual 
ao custo fixo mais o custo variavel daquele produto. A curva 
de custo total se torna mais inclinada a medida que se pro¬ 
duz mais, devido a retornos decrescentes. 


1. A companhia de sorvetes de Bernie produz cubos de gelo 
usando uma maquina de 10 toneladas e eletricidade. A quan¬ 
tidade de produto, medida em quilos de gelo, e dada nesta 
tabela: 

Quantidade de Quantidade 

eletricidade (kw) de gelo (kg) 

0 

1.000 
1.800 
2.400 
2.800 

a. Qual e a quantidade de insumo fixo? Qual e a quantidade de 
insumo variavel? 

b. Elabore uma tabela do produto marginal do insumo variavel. 
Ela apresenta retornos decrescentes? 

c. Suponha que um aumento de 50% no tamanho do insumo 
fixo aumente o produto em 100% para qualquer quantidade 
dada de insumo variavel. Qual e agora o insumo fixo? Elabo¬ 
re uma tabela mostrando a quantidade de produto e o pro¬ 
duto marginal neste caso. 


0 

1 

2 

3 

4 


As respostas estao no dm do livro. 


DOIS CONCEITOS-CHAVE: 

CUSTO MARGINAL E CUSTO MEDIO 


Acabamos de ver como se deriva a curva de custo total da 
firma a partir de sua fungao de produgao. O passo seguinte 
sera olhar mais de perto o custo total ao derivar duas medi- 
das extremamente uteis: o custo marginal e o custo medio. 
Como veremos, essas duas medidas de custo da produgao 
tern uma relagao entre elas que pode surpreender. Alem do 
mais, elas serao essenciais no Capitulo 9, onde serao usa- 
das para analisar a decisao de produto da firma e a curva de 
oferta do mercado. 


Custo marginal 

Definimos custo marginal no Capitulo 7: e a mudanga no 
custo total gerada por produzir uma unidade adicional de 
produto. Ja vimos que o produto marginal e mais facil de 
calcular quando ha dados de produto segundo incremen- 
tos de uma unidade de insumo. De modo similar, o custo 
marginal e mais facil de calcular se temos dados de custo 
total conforme incrementos de uma unidade de produto. 
Quando os dados se apresentam em incrementos menos 
praticos, continua sendo possivel calcular o custo marginal 
em um dado intervalo. Mas, para simplificar, vamos traba- 
lhar com um exemplo em que os dados se apresentam em 
incrementos convenientes. 
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CAPfTULO 8 

Botas Ben produz calgados de couro; a Tabela 8-1 mos- 
tra como os seus custos por dia dependem do numero de 
botas produzidas por dia. A firma tern um custo fixo de 
$108 por dia, registrado na segunda coluna, que representa 
o custo diario de sua maquina de fazer botas. A terceira co¬ 
luna mostra o custo variavel, e a quarta coluna mostra o 
custo total. O painel (a) da Figura 8-6 representa a curva de 
custo total. Tal como a curva de custo total da fazenda de 
George e Martha na Figura 8-4, esta curva tem inclinagao 
para cima, tornando-se mais inclinada a medida que nos 
movemos para a direita. 

O significado da inclinagao da curva de custo total se 
mostra na quinta coluna da Tabela 8-1, que calcula o custo 
marginal: o custo de cada unidade adicional. A formula ge- 
ral do custo marginal e 

(8-3) Custo marginal = 

Mudanga no custo total 
Mudanga na quantidade de produto 

Mudanga no custo total gerada 
por uma unidade adicional de produto 
ou 

MC = ATC/AQ 

Como no caso do produto marginal, o custo marginal e 
igual a mudanga vertical (o aumento no custo total) dividi- 
da pela mudanga horizontal (aumento na quantidade de 
produto). Assirn como o produto marginal e igual a inch- 

TABELA 8-1 

Custos de Botas Ben 
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nagao da curva de produto total, o custo marginal e igual a 
inclinagao da curva de custo total. 

Agora podemos entender por que a curva de custo total 
se torna mais inclinada quando nos movemos para a direi¬ 
ta: como se pode ver na Tabela 8-1, o custo marginal de Bo¬ 
tas Ben aumenta a medida que o produto aumenta. O pai¬ 
nel (b) na Figura 8-6 mostra a curva de custo marginal cor- 
respondente aos dados da Tabela 8-1. Note que, assim 
como na Figura 8-2, representamos o custo marginal de 
aumentar o produto de zero para um par de botas a meio 
caminho zero e um; representamos o custo marginal de au¬ 
mentar o produto de um para dois pares de botas a meio ca¬ 
minho entre um e dois, e assim por diante. 

Por que a curva de custo marginal tem inclinagao para 
cima? Porque ha retornos decrescentes de insumos neste 
exemplo. A medida que o produto aumenta, o produto 
marginal do insumo variavel declina. Isso implica que cada 
vez mais insumo variavel tem de ser usado para produzir 
cada unidade adicional de produto, quando a quantidade 
de produto ja produzido aumenta. E como cada unidade de 
insumo variavel tem de ser paga, o custo por unidade adi¬ 
cional de produto tambem aumenta. 

Ademais, recordemos que o achatamento da curva de 
produto total tambem se deve a retornos decrescentes dos 
insumos na produgao: o produto marginal de um insumo 
cai a medida que mais desse insumo e usado, enquanto as 
quantidades dos dernais insumos sao fixas. O achatamento 
da curva de produto total a medida que o produto aumenta 
e o aumento da inclinagao da curva de custo total a medida 
que aumenta o produto sao simplesmente dois lados do 


Quantidade de botas 

Custo fixo 

Custo variavel 

Custo total 

Custo marginal de um 

Q (pares) 

FC 

VC 

TC = FC + VC 

par MC = ATC/AQ 

0 

$108 

$0 

$108 __ 


1 

108 

12 

120 - 

$12 

2 

108 

48 

156 ______ 

36 

3 

108 

108 

216 

60 

4 

108 

192 

300 - 

108 

5 

108 

300 

408 

132 

6 

108 

432 

540 ■ 

156 

7 

108 

588 

696 _- 

180 

8 

108 

768 

876 ___ 

204 

9 

108 

972 

1.080 «=ri 

-^ ==== ^. 228 

10 

108 

1.200 

1.308 -—- 

_n |M - i — 
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Curvas de custo total e marginal de Botas Ben 


Custo 


$ 1,400 

1.200 

1.000 

800 

600 

400 

200 

0 


(a) Custo total 


8 s par de botas 
aumenta o custo ^ 

total em $180 • 

2 Q par de botas 
aumenta o custo 
total em $36 



123456789 10 

Quantidade de botas (pares) 



Custo do par 


(b) Custo marginal 


$250 

200 

150 

100 


50 


LSL 

0 



Quantidade de botas (pares) 


0 painel (a) mostra a curva de custo total da Tabela 8-1. Tal 
como a curva de custo total na Figura 8-4, ela tern inclinagao 
para cima, que se torna mais forte a medida que nos movemos 


para a direita. 0 painel (b) mostra a curva de custo marginal. 
Ela tambem tern inclinagao para cima, refletindo retornos 
decrescentes do insumo variavel. 


mesmo fenomeno. Isto e, a medida que o produto aumen¬ 
ta. o custo marginal do produto tambem aumenta, porque 
o produto marginal do insumo variavel esta caindo. 

Voharemos ao custo marginal no Capitulo 9, onde con- 
sideramos a decisao sobre a quantidade de produto a pro- 
duzir que maximiza o lucro da firma. 


Custo medio 

Alem dos custos total c marginal, convent calcular lima 
medida mais: o custo total medio, com frequencia denomi- 
nado simplesmenie custo medio. O custo total medio e o 
custo total dividido pela quantidade produzida de produto; 
isto e, e igual ao custo total por unidade de produto. Se de- 
nolamos o custo total medio por ATC, a equagao e a se- 
guinte: 


(8-4) ATC 


Custo total 

Quantidade de produto 


= TC/Q 


O custo total medio e importante porque informa ao 
produtor quanto custa produzir a unidade media ou tipica 
de produto. O custo marginal, enquanto isso, informa ao 
produtor quanto custa produzir uma unidade adicional de 
produto. Ernbora tenham aparencia similar, essas duas rne- 
didas de custo normalmente diferem. E a confusao entre 
elas e fonte de erro em economia, tanto em sala de aula 
quanto na vida real, como se ilustra na segao “Economia 
em Agao” adiante (sobre o custo da energia). 


A Tabela 8-2 usa dados de Botas Ben para calcular o cus¬ 
to medio. Por exemplo, o custo total de produgao de quatro 
pares de botas e $300, constituidos de $108 de custo fixo e 
$192 de custo variavel (ver Tabela 8-1). Podemos ver da 
Tabela 8-2 que, a medida que a quantidade de produto au¬ 
menta. o custo total medio primeiro cai e depois sobe. 

A Figura 8-7 representa esses dados para tragar a curva 
dc custo total medio , que mostra como o custo total medio 
depende do produto. Como antes, o custo em dinheiro e 
medido no eixo vertical, e a quantidade de produto medida 
no eixo horizontal. A curva de custo total medio tern clara- 
mente um formato em U, que corresponde a que o custo to¬ 
tal medio primeiro cai e depois sobe, a medida que o pro¬ 
duto aumenta. Os economistas acham que tais curvas de 
custo total medio de formato em U sao a norma para os 
produtores de muitas industrias. 

Para ajudar nosso entendimento de por que as curvas de 
custo total medio tern formato em U, a Tabela 8-2 decorn- 
poe o custo total em seus dois componentes, custo fixo me¬ 
dio e custo variavel medio. Custo fixo medio, ou AFC, e o 
custo fixo dividido pela quantidade de produto, tambem 
conhecido como custo fixo por unidade de produto. Por 
exemplo, se Botas Ben produz quatro pares de botas, o cus¬ 
to fixo medio e $108/4 = $27 para cada par de botas. Custo 
variavel medio, ou AVC, e o custo variavel dividido pela 
quantidade de produto, tambem conhecido como custo va¬ 
riavel por unidade de produto. Quando o produto sao qua¬ 
tro pares de botas, o custo variavel medio e $192/4 = $48 
por par. Em forma de equagoes, temos 
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CAPITULO 8 POR TRAS DA CURVA DE OFERTA: INSUMOS E CUSTOS 


(8-5) 


AFC = 


Custo fixo 

Quantidade de produto 


FC/ Q 


AVC = 


Custo variavel 
Quantidade de produto 


= VC / 


Q 


Custo total medio e a soma do custo fixo medio e do 
custo variavel medio; tern formato em U porque esses com- 
ponentes se movem em diregao oposta a medida que o pro¬ 
duto cresce. 

O custo fixo medio cai a medida que mais produto e 
produzido, porque o numerador (o custo fixo) e um nu- 
mero fixo, mas o denominador (a quantidade de produ¬ 
to) aumenta junto com a produgao. Uma outra maneira 
de ver essa relagao e que, a medida que mais produto e 
gerado, o custo fixo se espalha por mais unidades de pro¬ 
duto; o resultado final e que o custo fixo por unidade de 
produto , ou seja, o custo fixo medio, cai. Podemos obser- 
var esse efeito na quarta coluna da Tabela 8-2; o custo 
fixo medio se reduz continuamente a medida que o pro¬ 
duto aumenta. 

0 custo variavel medio, contudo, sobe a medida que au¬ 
menta o produto. Como vimos, isso reflete os retornos de- 
crescentes do insumo variavel: cada unidade adicional de 
produto incorre em mais custo variavel do que incorre a 
unidade anterior. Assim, o custo variavel aumenta mais ra- 
pidamente do que aumenta a quantidade de produto. 

Por conseguinte, o aumento do produto tem dois cfeiios 
opostos sobre o custo medio total: o “efeito do custo fixo 
que se distribui” e o “efeito do retorno decrescente”: 


a Efeito de distribuigao do custo fixo: quanto maior a 
quantidade de produto, mais a produgao pode compar- 
tilhar o custo fixo, baixando dessa forma o custo fixo 
medio. 


« Efeito de retorno decrescente: quanto maior a quanti¬ 
dade de produto, mais insumo variavel e necessario 
para produzir unidades adicionais e, assim, mais alto o 
custo variavel medio. 

A niveis baixos de produgao, o efeito de espalhar o custo 
fixo e muito poderoso, porque mesmo pequenos aumentos 
de produto causam uma grande redugao no custo fixo me¬ 
dio. Assim, a niveis baixos de produgao, o efeito de espa¬ 
lhar o custo fixo domina o efeito do retorno decrescente e 
faz com que a curva de custo medio total tenha inclinagao 
para baixo. Mas, quando a quantidade de produto passa a 
ser muito elevada, o custo fixo medio fica bem pequeno, de 
modo que um aumento adicional do produto tem um efeito 
muito pequeno de espalhar custo fixo. Por outro lado, re¬ 
tornos decrescentes tornam-se cada vez mais importantes a 
medida que o produto aumenta. O resultado e que, quando 
o produto e elevado, o efeito dos retornos decrescentes do¬ 
mina o efeito de compartilhamento do custo fixo, fazendo 
com que a curva de custo total medio tenha inclinagao para 
cima. No fundo da curva de custo total medio de formato 
em U, o ponto M na Figura 8-7, os dois efeitos cancelam 
um ao outro. Nesse ponto, o custo medio total atinge o seu 
nivel minimo. 

A Figura 8-8 reune quatro membros da familia das cur- 
vas de custo que derivamos da curva de custo total: a curva 
de custo marginal (MC), a curva de custo total medio 
(ATC), a curva de custo variavel medio (AVC), e a curva 
de custo fixo medio (AFC). Todas elas se baseiam na infor- 
magao das Tabelas 8-1 e 8-2. Como antes, o custo e medido 
no eixo vertical, e a quantidade de produto e medida no 
eixo horizontal. 

Vejamos algumas caracteristicas das varias curvas de 
custo. Antes de tudo, o custo marginal tem inclinagao 
para cima, resultado dos retornos decrescentes que fa- 


TABELA 8-2 

Custos medios de Botas Ben 


Quantidade 

Custo 

Custo medio total 

Custo fixo medio 

Custo variavel medio 

de botas 

total 

por par 

por par 

por par 

Q (pares) 

TC 

ATC= TC/Q 

AFC = FC/Q 

AVC = VC/Q 

1 

$120 

$120,00 

$108,00 

$12,00 

2 

156 

78,00 

54,00 

24,00 

3 

216 

72,00 

36,00 

36,00 

4 

300 

75,00 

27,00 

48,00 

5 

408 

81,60 

21,60 

60,00 

6 

540 

90,00 

18,00 

72,00 

7 

696 

99,43 

15,43 

84,00 

8 

876 

109,50 

13,50 

96,00 

9 

1.080 

120,00 

12,00 

108,00 

10__ 

1.308 

130,80 

_10,80 

120,00 
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Curva de custo total medio de Botas Ben 


A curva de custo total medio de Botas Ben tem formato 
em U. A rn'veis mais baixos de produgao, o custo total 
medio cai porque o custo fixo medio decrescente, o 
"efeito de o custo fixo se espalhar por mais unidades de 
produto", domina o "efeito dos retornos decrescentes", 
que faz com que aumente o custo variavel medio. A 
rn'veis mais altos de produgao, acontece o inverso, e o 
custo medio total aumenta. No ponto M, que corresponde 
a urn produto de tres pares de botas por dia, o custo 
total medio atinge seu minimo. 


Custo 
por par 



zem com que uma unidade adicional de produto tenha 
maior custo de produgao que a anterior. O custo variavel 
medio tambem tem inclinagao para cima - mais uma vez 
deviclo a retornos decrescentes, mas e menos inclinado 
que a curva de custo marginal. Isso porque, quando se 
mede o custo variavel medio, o custo mais alto de uma 
unidade adicional de produto e dividido por todas as 
unidades e nao simplesmente pelas unidades adicionais. 
Enquanto isso, o custo fixo medio tem inclinagao para 
baixo, por causa do efeito de tal custo tr se dividindo en- 
tre mais unidades. 

Finalmente, note que a curva de custo marginal inter- 
cepta a curva de custo total medio vindo de baixo e a cruza 
no seu ponto mais baixo, o ponto M na Figura 8-8. Essa ca- 
racteristica sera estudada a seguir. 


Custo total medio minimo 

Para uma curva de custo total medio de formato em U, o 
custo total medio esta no seu nivel minimo no fundo do U. 
Os economistas denominam a quantidade que correspon¬ 
de a um custo total medio minimo produto de custo mini- 
mo. No caso de Botas Ben, o produto de custo minimo sao 
tres pares de botas por dia. 

Na Figura 8-8, o fundo do U encontra-se no nivel de 
produto em que a curva de custo marginal cruza a curva de 
custo total medio por baixo. Sera por acaso? Nao, isso re- 
flete princtpios gerais validos sempre em relacao as curvas 
de custo marginal e de custo total medio de uma firma: 

Na quantidade de produto de custo minimo, o custo to¬ 
tal medio e igual ao custo marginal. 


Curvas de custo marginal e medio 
de Botas Ben 


Temos aqui a familia das curvas de custo de Botas Ben: a 
curva de custo marginal (MC), a curva de custo total 
medio (ATC), a curva de custo variavel medio (AVC) 
e a curva de custo fixo medio (AFC). Note que a curva 
de custo total medio tem formato em U e que a curva de 
custo marginal corta a curva de custo total medio no 
fundo do U, no ponto M, correspondente ao custo total 
medio minimo da Tabela 8-2 e da Figura 8-7. 



Produto de custo minimo 
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W Na quantidade de produto inferior a de custo minimo, o 
custo marginal e inferior ao custo medio total, e o custo 
total medio esta diminuindo. 

* Quando o produto e superior ao produto de custo mini¬ 
mo, o custo marginal e maior que o custo total medio e o 
custo total medio esta aumentando, 

Para entender esse principio, pense como sua nota em um 
curso, digamos, nota 3 em fisica, afeta a sua media geral no 
curso. Se a sua media geral no curso antes de receber essa nota 
era maior do que 3, essa nova nota reduz a sua media. 

De modo similar, se o custo marginal, o custo de produ- 
zir uma unidade adicional, e inferior ao custo total medio, 
produzir essa unidade extra reduz o seu custo total medio. 
Isso se mostra na Figura 8-9 pelo movimento de A { para A 2 . 
Nesse caso, o custo marginal de produzir uma unidade adi¬ 
cional de produto e baixo, como indicado pelo ponto MC, 
na curva de custo marginal. E quando o custo de produzir a 
unidade seguinte de produto e inferior ao custo total me¬ 
dio, aumentar a producao leva a uma redugao do custo to¬ 
tal medio. Assim, qualquer quantidade de produto pela 
qual o custo marginal e inferior ao custo medio tern de es- 
tar no segmento de U que tern inclinagao para baixo. 

Mas, se a sua nota de fisica e mais aha que a media de 
suas notas anteriores, essa nova nota vai aumentar sua me¬ 
dia geral no curso. De modo similar, se o custo marginal e 
maior que o custo total medio, a producao de uma uniclade 
extra aumenta o custo total medio. Isso e ilustrado pelo 
movimento de B, para B, na Figura 8-9, onde o custo mar¬ 
ginal, MC H , e mais alto que o custo total medio. Assim, 
qualquer quantidade de produto em que o custo marginal e 
superior ao custo total medio tern de estar no segmento de 
U que tern inclinacao para cima. 

Finalmente, quando uma nova nota e exatamente igual 
a sua media de notas anterior, a nota adicional nao aumen¬ 


ta nem reduz sua media, ela permanece a mesma. Isso cor- 
responde ao ponto M na Figura 8-9: quando o custo margi¬ 
nal e igual ao custo total medio, temos de estar no fundo do 
U, pois somente nesse ponto o custo total medio nao esta 
caindo nem subindo. 

A curva de custo marginal sempre tem 
inclinacao para cima? 

Ate agora enfatizamos a importancia dos retornos decres- 
centes, que leva a uma curva de produto marginal que sem¬ 
pre tem inclinacao para baixo e a uma curva de custo mar¬ 
ginal que sempre tem inclinacao para cima. Na pratica, 
contudo, os economistas acreditam que curvas de custo 
marginal muitas vezes se inclinam para baixo a medida que 
a firma aumenta sua producao de zero ate algurn nivel rela- 
tivamente baixo, passando a ter inclinagao para cima so¬ 
mente a niveis mais elevados de producao: elas tem a apa- 
rencia da curva MC na Figura 8-10. 

A inclinacao para baixo na fase inicial ocorre porque uma 
firma que emprega apenas uns poucos trabalhadores muitas 
vezes nao consegue aproveitar os beneficios da especializagao 
do trabalho. Por exemplo, um individuo produzindo botas 
sozinho teria de executar todas as tarefas que isso implica: 
cortar solas, dar o formato na parte superior, costurar as pegas 
etc. A medida que mais trabalhadores sao empregados, eles 
podem dividir as tarefas, cada trabalhador especializando-se 
em algurna tarefa de fazer botas. Essa especializagao leva a 
retornos crescentes no inicio e, assim, a uma inclinagao para 
baixo da curva de custo marginal. Mas, no momento em que 
ja ha trabalhadores suficientes para permitir a especializagao, 
os retornos decrescem.es comegam a ter impacto. De fato, as 
curvas de custo marginal tipicas tem o formato de uma 
"pincelada", como MC na Figura 8-1.0: sao mais de formato 
em U do que rigorosamente inclinadas sempre para cima. 


Relagao entre curvas de custo total medio 
e de custo marginal 

Para ver por que a curva de custo marginal (MC) tem de 
cortar a curva de custo total medio no minimo do custo 
total medio (ponto M), correspondente ao produto de 
custo minimo, devemos observar se o custo marginal e 
diferente do custo total medio. Se o custo marginal e 
inferior ao custo total medio, um aumento no produto 
tem de reduzir o custo total medio, como no movimento 
de A 1 para A 2 . Se o custo marginal e maior que o custo 
total medio, um aumento de produto deve aumentar o 
custo total medio, como no movimento de 8 t para B 2 . 


Custo da 
unidade 



Quantidade 
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Curvas de custo mais reaListas 


Na pratica, a curva de custo marginal muitas vezes 
comega com um segmento que tern inclinagao para 
baixo. Quando o produto aumenta em niveis bem 
baixos a firma pode obter especializagao e divisao do 
trabalho, o que leva a retornos crescentes. Em niveis 
mais altos de produto, contudo, os retornos 
decrescentes levam a uma curva de custo marginal com 
inclinagao para cima. Quando o custo marginal tern um 
segmento de inclinagao para baixo, o custo variavel 
medio tern formato em U. Contudo, os resultados 
basicos (custo total medio de formato em U e custo 
marginal que corta pelo ponto de minimo do custo 
total medio) permanecem os mesmos. 


Custo por 
unidade 



Quantidade 


Contudo, a Figura 8-10 mostra tambem que as caracte- 
risticas essenciais que vimos no exemplo de Botas Ben per¬ 
manecem validas: a curva de custo total medio tern formato 
em U, e a curva de custo marginal passa pelo ponto de mi¬ 
nimo do custo total medio bem como pelo ponto de mini¬ 
mo do custo variavel medio. 


0 custo da energia 

Um dos grandes recursos do oeste dos Estados Unidos e 
a disponibilidade de locals adequados para produzir 
energia hidreletrica: eletricidade gerada pela forca da 
agua represada por uma barragem. Quando as condigoes 
sao boas, basicamente quando um grande rio passa por 
um vale profundo mas estreito, a energia hidreletrica 
pode ser muito mais barata que a eletricidade usando 
combustiveis fosseis como carvao ou a energia nuclear. 
Os estados do oeste, embora tenham rnenos de um sexto 
da populagao americana, tern mais de metade da capaci- 
dade geradora do pais. Essa vantagem da energia barata 
ajudou-os a atrair industrias tais como aluminio, de uso 
intensivo de eletricidade. 

Sera uma boa ideia que os governos desses estados do 
oeste incentivem mais industrias intensivas em eletricida¬ 
de a mudar para suas jurisdigoes? Ate os anos 80, e o que 
pensava a maioria dos lideres politicos e empresariais, e 
muitas industrias intensivas em energia de fato mudaram 
para a regiao. Mas, entao, para surpresa e revolta dos con- 
sumidores, as companhias eletricas do oeste comegaram a 
exigir pregos mais altos, dizendo que nao tinham mais ca- 
pacidade de cobrir seu custo com as tarifas antigas. O que 
deu errado? 


A resposta e que os funcionarios governamentais ti¬ 
nham confundido o custo total medio de produzir eletrici¬ 
dade com seu custo marginal. Por causa dessa confusao, su- 
bestimaram o custo de oferecer eletricidade as novas in¬ 
dustrias que se mudavam para seus estados. 

O custo total medio de produzir eletricidade usando a 
infra-estrutura existente no oeste e baixo, porque grande 
parte da energia gerada e hidreletrica. Mas o custo margi¬ 
nal de oferecer capacidade adicional e alto, porque e cada 
vez mais diflcil fazer novas barragens, a maioria dos locais 
adequadosja foi tomada, e consideragoes ambientais im- 
pedem o uso de muitos dos locais que ainda restam. 
Assim, quando novas empresas intensivas em energia mu- 
dam para o oeste, as companhias eletricas, para satisfazer 
essa nova demanda, precisam construir novas plantas de 
alto custo que funcionam na base de combustiveis fosseis 
ou energia nuclear. Por conseguinte, o custo marginal da 
eletricidade e muito mais alto que o custo total medio. 

Mas a eletricidade e um setor regulamentado (tema que 
discutiremos no Capitulo 14), e as tarifas que as companhias 
de eletricidade cobram em geral sao fixadas para refletir o 
custo total medio. Isso da origem a um efeito que parece pa¬ 
radoxal: quando uma nova fabrica rnuda para um estado do 
oeste, paga pela eletricidade que consome menos que o cus¬ 
to extra, ou custo marginal, em que incorre a companhia 
para suprir essa eletricidade. E assim, para cobrir seu custo 
total medio mais elevado, a companhia de eletricidade tern 
de aumentar as tarifas cobradas a todos os consumidores. 

Se os funcionarios publicos tivessem entendido a di- 
ferenga entre custo total medio e custo marginal, eles po- 
diam ter evitado essa armadilha - seja cobrando tarifas 
mais altas para os novos usuarios, seja desestimulando 
novas empresas intensivas em energia a mudar para os 
seus estados. # 




0 custo marginal e igual a inclinagao da curva de custo total. 
Retornos decrescentes fazem com que a curva de custo mar¬ 
ginal tenha inclinagao para cima. 


0 custo total medio (ou custo medio) e igual a soma do custo i 
fixo medio e do custo variavel medio. Quando a curva de cus¬ 
to total medio deformato em U tern inclinagao para baixo, o 
efeito de distribuigao do custo fixo domina: o custo fixo se j 
esparrama por mais unidades de produto. Quando ela tern : 
inclinagao para cima, o efeito dos retornos decrescentes do¬ 
mina: uma unidade de produto adicional exige mais insumos 
variaveis. 

0 custo marginal e igual ao custo total medio no ponto do 
produto de custo minimo. A niveis mais elevados de produto, 
o custo marginal e mais alto que o custo total medio, e o 
custo total medio e crescente. A niveis mais baixos de pro¬ 
duto, o custo marginal e mais baixo que o custo total medio, 
e o custo total medio e decrescente. 

A niveis baixos de produgao, muitas vezes ocorrem retornos 
crescentes de urn insumo, devido a vantagem da especializa- 
gao, fazendo com que a curva de custo marginal tenha a apa- 
rencia de uma "pincelada": inicialmente tern inclinagao 
para baixo, antes de comegar a ter inclinagao para cima. 



1. "Torta de Maga da Alicia" e urn negocio de beira de estrada. Ali¬ 
cia tem de pagar $9 de aluguel por dia. Alem disso, custa $1 
produzir a primeira torta do dia, e o custo de fazer cada torta 
subseqiiente custa a metade da anterior. Por exemplo, fazer a 
segunda torta custa $1,00 x 1,5 = $1,50, e assim por diante. 

a. Calcule custo marginal, custo variavel, custo total medio, 
custo variavel medio e custo fixo medio de Alicia quando sua 
produgao diaria de torta passa de zero a seis. ( Dica: o custo 
variavel de duas tortas e o custo marginal da primeira mais o 
custo marginal da segunda, e assim por diante.) 

b. Indique a faixa da produgao de torta em que o efeito de es- 
parramar o custo fixo domina, e a faixa em que domina o 
efeito de retornos decrescentes. 

c. Que quantidade de produto de Alicia e a de custo minimo? 
Explique por que fazer uma torta adicional baixa o custo to¬ 
tal medio de Alicia quando o produto e menos que o produto 
de custo minimo. De modo similar, explique por que fazer 
uma torta adicional aumenta o custo total medio de Alicia 
quando o produto e mais que o produto de custo minimo. 

As respostas estao no fim do livro. 


CUSTOS DE CURTO PRAZO VERSUS 
DE LONGO PRAZO 

Ate agora tratamos o custo fixo como sendo completamen- 
te fora do controle de uma firma, pois nos concentramos 
no curto prazo. Mas, como notamos antes, todos os insu¬ 
mos sao variaveis no longo prazo: isso significa que no lon- 
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go prazo o custo fixo tambem pode variar. Noutros termos, ■ 
no longo prazo o custo fixo da firma torna-se uma variavel : 
que ela pode escolher. Por exemplo, dado prazo suficiente, : 
Botas Ben pode comprar maquinaria adicional de fazer bo- 
tas ou se desfazer de parte da maquinaria existente. Nesta ; 
segao, examinaremos como os custos de uma firma se com- 
portam no curto e no longo prazo. Veremos tambem que a 
firma escolhera seu custo fixo no longo prazo baseada na 
quantidade de produto que espera produzir. 

Comecemos supondo que Botas Ben esta pensando em 
adquirir mais maquinas. A aquisigao de maquinaria adicio¬ 
nal afetara seu custo total de duas maneiras. Primeiro, a fir¬ 
ma tera de alugar ou comprar maquinaria adicional; de 
qualquer modo, isso significara um custo fixo mais alto no 
curto prazo. Segundo, como os trabalhadores terao mais 
equipamento, eles se tornarao mais produtivos: menos tra¬ 
balhadores serao necessarios para produzir qualquer pro¬ 
duto dado, de modo que o custo variavel para qualquer 
quantidade dada de produto diminuira. 

A tabela na Figura 8-11 mostra como a aquisigao de uma 
maquina adicional afeta os custos. Em nosso exemplo ori¬ 
ginal, imaginamos que Botas Ben tinha um custo fixo de 
$ 108. A metade esquerda da tabela mostra o custo variavel, 
bem como o custo total e o custo total medio, supondo um 
custo fixo de $108. A curva de custo total medio para esse 
nivel de custo fixo e dada por AFC] na Figura 8-11. Vamos 
comparar isso a uma situagao em que a firma compra uma 
maquina adicional de fazer botas dobrando seu custo fixo 
para $216, mas reduzindo seu custo variavel para qualquer 
quantidade de produto. A metade direita da tabela mostra 
custo variavel, custo total e custo total medio da firma com 
esse nivel mais alto de custo fixo. A curva de custo total 
medio correspondente a $216 de custo fixo e dada por 
ATC, na Figura 8-11. 

Podemos ver da figura que, pare uma pequena quanti¬ 
dade de produto, quatro pares de botas por dia ou menos, o 
custo total medio e menor quando Botas Ben abdica de ter 
maquinaria adicional e mantem o custo fixo mais baixo de 
$108: ATC, esta abaixo de ATC 2 . Por exemplo, a tres pares 
de botas por dia, o custo total medio e $72 sem maquinaria 
adicional e $90 com maquinaria adicional. Mas, quando o 
produto aumenta para mais de quatro botas por dia, o cus¬ 
to total medio da firma e mais baixo se ela adquire maqui¬ 
naria adicional, elevando o custo fixo para $216. Por exem¬ 
plo, em nove pares de botas por dia, o custo total medio e 
$120 quando o custo fixo e $108, e apenas $78 quando o 
custo fixo e $216. 

Por que o custo medio total muda dessa forma quando ; 
o custo fixo aumenta? Quando o produto e baixo, o au- 
mento no custo fixo pela maquinaria adicional mais do , 
que compensa a redugao no custo variavel da produtivi- ; 
dade mais alta do trabalhador, isto e, ha poucas unidades . 
de produto pelas quais espalhar o custo fixo adicional. , 
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Escolha do nfvel de custo fixo 
de Botas Ben 


Ha um trade-off entre custo fixo mais alto 
e custo variavel mais baixo para qualquer 
m'vel dado de produto e vice-versa. ATC^ e 
a curva de custo total medio 
correspondente a um custo fixo de $108; 
ela leva a um custo variavel mais alto. 

ATC Z e a curva de custo total medio 
correspondente a um custo fixo mais alto, 
de $216, porem um custo variavel mais 
baixo. A m'veis de produto reduzidos, de 
menos de quatro pares de bota por dia, 
ATCj esta abaixo de ATC 2 ; o custo total 
medio e mais baixo com apenas $108 de 
custo fixo. Mas, a medida que o produto 
aumenta, o custo total medio e mais baixo 
com um montante mais alto de custo fixo, 
de $216; quando mais de quatro pares de 
bota por dia sao produzidos, ATC 2 fica 
abaixo de ATC 1 . 




Custo fixo baixo (FC 

= $108) 

Custo fixo alto (FC 

= $216) 

Quantidade 
de botas 
(pares) 

Custo 

variavel 

alto 

Custo 

total 

Custo 

medio total 
por par 

ATC t 

Custo 

variavel 

baixo 

Custo 

total 

Custo total 
medio 
por par 

atc 2 

1 

$12 

$120 

$ 120,00 

$6 

$222 

$ 222,00 

2 

48 

156 

78,00 

24 

240 

120,00 

3 - 

108 

216 

72,00 

54 

270 

90,00 

4 

192 

300 

75,00 

96 

312 

78,00 

5 

300 

408 

81,60 

150 

366 

73,20 

6 

432 

540 

90,00 

216 

432 

72,00 

7 

588 

696 

99,40 

294 

510 

72,90 

8 

768 

876 

109,50 

384 

600 

75,00 

9 

972 

1.080 

120,00 

486 

702 

78,00 

10 

1.200 

1.308 

130,80 

600 

816 

81,60 


Assim, se Botas Ben pretende produzir menos que quatro 
pares de botas por dia, ficara em situagao melhor esco- 
lhendo o nfvel mais baixo de custo fixo, $108, para con- 
seguir um custo total medio mais baixo na produgao. 
Quando planeja produto elevado, contudo, deve adqui- 
rir as maquinas adicionais. 

Em geral, para cada nivel de produto existe alguma esco¬ 
lha de custo fixo que minimiza o custo total medio da firma 
para aquele nfvel de produto. Assim, se a firma tern um nfvel 
desejado de produto que espera manter ao longo do tempo, 
deve escolher o nfvel de custo fixo adequado para aquele nf¬ 
vel, isto e, o nfvel de custo fixo que minimiza seu custo total 
medio. 

Quando estudamos uma situagao em que o custo fixo 
pode mudar, e preciso levar em conta o tempo ao discutir o 
custo total medio. Todas as curvas de custo medio que exa- 
minamos ate agora se definem para um dado nfvel de custo 
fixo, isto e, elas sao definidas para o curto prazo, o perfodo 
de tempo em que o custo fixo nao varia. Para reforgar essa 
distingao, no resto do capftulo vamos nos referir a essas 
curvas de custo total medio como “curvas de custo total 
medio de curto prazo”. 


Para a maioria das firmas, e razoavel supor que ha mui- 
tas escolhas possfveis de custo fixo, e nao apenas duas. Isso 
implica que para tal firma existirao muitas possibilidades 
de curvas de custo total medio de curto prazo, cada uma 
correspondendo a uma escolha diferente de custo fixo e 
dando origem ao que e denominado “famflia” das curvas de 
custo total medio de curto prazo da firma. 

Em qualquer momento dado, a firma estara em uma de 
suas curvas de custo de curto prazo, aquela correspondente a 
seu nfvel corrente de custo fixo; uma mudanga no produto 
fara com que ela se mova ao longo dessa curva. Se a firma es¬ 
pera que a mudanga no nfvel do produto e por muito tempo, e 
provavel que o nfvel corrente de custo fixo da firma ja nao 
seja adequado. Elavendo tempo suficiente, a firma vai querer 
ajustar seu custo fixo para um novo nfvel que minimize seu 
custo total medio para o novo nfvel de produto. Por exemplo, 
se Botas Ben estivesse produzindo dois pares de botas por dia 
com um custo fixo de $108, mas fosse aumentando sua pro¬ 
dugao ate oito pares por dia e pretendesse continuar nesse nf¬ 
vel no futuro previsfvel, entao no longo prazo deveria aumen- 
tar seu custo fixo ate um nfvel que minimizasse o custo total 
medio no nfvel de produto de oito pares por dia. 
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CAPITULO 8 



Curvas de custo total medio de curto prazo 
e de longo prazo 


Se Botas Ben escolheu o nlvel de custo fixo que minimiza 
o custo total medio de curto prazo em uma produgao de 
seis pares de botas por dia, e de fato continua 
produzindo seis pares por dia, estara na curva LRATC no 
ponto C. Mas, se produz mais ou menos no curto prazo, 
estara na curva de custo total medio de curto prazo ATC 6 , 
e nao em LRATC. Assim, se ela produz apenas tres pares 
por dia, seu custo total medio e o ponto B, e nao A. Se 
ela produz nove pares por dia, seu custo total medio e 
indicado pelo ponto Y, e nao X. Ha economias de escala 
quando o custo total medio de longo prazo declina a 
medida que o produto aumenta, e ha deseconomias de 
escala quando o custo total medio de longo prazo 
aumenta a medida que o produto aumenta. 

Suponhamos um experimento imaginario e calculemos o 
custo total medio mais baixo possivel que pode ser alcangado 
para cada nivel de produto, se a firma fosse escolher seu custo 
fixo para cada nivel de produto. Os economistas deram um 
nome a esse experimento mental: cwya de custo total medio de 
longo prazo. Especificamente, a curva de custo total medio de 
longo prazo (ou LRATC , aqui) e a relagao entre produto e cur¬ 
va de custo total medio quando o custo fixo foi escolhido de 
rnodo a minimizar o custo total medio para cada nivel de pro¬ 
duto. Quando ha muilas escolhas possiveis de custo fixo, a cur¬ 
va de custo total medio de longo prazo tern o formato familiar 
suave em U, como se mostra por LRATC na Figura 8-12. 

Podemos agora distinguir mais nitidamente entre curto 
prazo e longo prazo. No longo prazo, quando um produtor 
tern tempo para escolher o custo fixo adequado para seu ni¬ 
vel desejado de produto, ele estara em algum ponto na curva 
de custo total medio de longo prazo. Mas, se o nivel de pro¬ 
duto e alterado, a firma ja nao estara na curva de custo total 
medio de longo prazo e, em vez disso, estara se movendo ao 
longo de sua curva de custo total medio de curto prazo cor- 
rente. Ela so voltara a estar sobre a curva de custo total me¬ 
dio de longo prazo quando reajustar seu custo fixo para o 
novo nivel de produto. 

A Figura 8-12 ilustra esse ponto. A curva ATC 3 mostra o 
custo total medio de curto prazo se o produtor de botas es¬ 
colheu o nivel de custo fixo que minimiza o custo total me¬ 
dio a um produto de tres pares de botas por dia, e isso e 
confirmado pelo fato de que, a tres pares por dia, ATC 3 toca 
LRATC, a curva de custo total medio de longo prazo. De 
forma similar, ATC 6 mostra a curva de custo total medio de 
curto prazo se o produtor de botas decidiu produzir seis 
pares por dia. Ele toca LRATC em seis pares por dia. E ATC g 
mostra a curva de custo total medio de curto prazo se o 
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Quantidade de botas (pares) 


produtor de botas escolheu o nivel de custo fixo que mini¬ 
miza o custo total medio se o seu produto sao nove pares 
por dia. Ela toca LRATC em nove pares por dia. 

Suponha que a firma tenha decidido inicialmente estar 
em ATC h . Se a firma de fato produz seis pares de botas por 
dia, estara no ponto C tanto sobre sua curva de custo total 
medio de curto prazo quanto sobre sua curva de custo total 
medio de longo prazo. Suponha, no entanto, que a firma ter- 
mine produzindo apenas tres pares de botas por dia. No cur¬ 
to prazo, seu custo total medio e indicado pelo ponto B em 
ATQ; ja nao esta sobre LRATC. Se a firma tivesse sabido que 
terminaria produzindo apenas tres pares por dia, teria esta- 
do em melhor situagao com um custo fixo menor para ter 
um custo total medio mais baixo. lsto e, teria sido melhor es¬ 
colher o nivel de custo fixo correspondente a ATC 3 . Nesse 
caso, teria estado no ponto A sobre a curva de custo total 
medio de longo prazo, situado abaixo do ponto B. 

Suponha, por outro lado, que a firma termine produzin¬ 
do nove pares por dia. No curto prazo, seu custo total me¬ 
dio e indicado pelo ponto Y em ATC 6 . Mas estaria melhor 
se incorresse em um custo fixo mais alto, a fim de reduzir 
seu custo variavel e mover para ATC g . Isso lhe permitiria 
alcangar o ponto X na curva de custo total medio de longo 
prazo, que esta abaixo do ponto Y. 

A distingao entre curvas de custo total medio de curto pra¬ 
zo e de longo prazo e muito importante para entender como 
firmas de verdade operam ao longo do tempo. Uma firma que 
tenha de aumentar rapidamente o produto para atender um 
salto na demanda tipicamente vera seu custo total medio au¬ 
mentar consideravelmente no curto prazo, pois e dificil obter 
uma produgao extra com as instalagoes existentes. Mas, com 
tempo para construir uma nova fabrica ou acrescentar maqui- 
naria, o custo total medio de curto prazo diminuira. 
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Economias e deseconomias de escala 

Afinal, o que determina o formato da curva de custo total 
medio de longo prazo? A resposta e que a escala da produ- 
gao, a dimensao das operagoes de uma firma, e muitas ve- 
zes um determinante importante do seu custo total medio 
de longo prazo. As firmas que experimentam efeitos de es¬ 
cala na produgao verificam que seu custo total medio de 
longo prazo muda consideravelmente, dependendo da 
quantidade de produto que elas produzem. Ocorrem eco¬ 
nomias de escala quando o custo total medio de longo pra¬ 
zo declina a medida que o produto aumenta. Como se ve na 
Figura 8-12, Botas Ben experimenta economias de escala 
aos m'veis de produto de zero a seis pares, os niveis de pro¬ 
duto ao longo dos quais a curva de custo total medio de 
longo prazo e declinante. Ha deseconomias de escala 
quando o custo total medio de longo prazo aumenta a me¬ 
dida que o produto aumenta. Para Botas Ben, ocorrem de¬ 
seconomias de escala nos niveis de produto de seis pares ou 
mais, os niveis de produto para os quais a curva de custo 
total medio de longo prazo esta subindo. 

Embora nao aparega na Figura 8-12, ha uma terceira re- 
lagao possivel entre custo total medio de longo prazo e es¬ 
cala: as firmas experimentam retornos constantes a escala 
quando o custo total medio de longo prazo e constante a 
medida que a produgao aumenta. Nesse caso, a curva de 
custo total medio de longo prazo da firma e horizontal ao 
longo dos niveis de produto para os quais os retornos a es¬ 
cala sao constantes. 

O que explica esse efeito escala na produgao? Em ultima 
instancia, a resposta esta na tecnologia de produgao da fir¬ 
ma. Economias de escala com frequencia surgem do au- 


mento de especializagao permitido pela produgao maior, 
ou seja, uma escala de operagoes maior significa que cada 
trabalhador individual pode se limitar a uma tarefa mais es- 
pecializada, tornando-se mais qualificado e eficiente na sua 
execugao. Outra fonte de economias de escala e um custo 
de instalagao inicial muito elevado; em algumas industrias, 
como a automobilistica, a de geragao de eletricidade e a de 
refino de petroleo, e necessario um gasto inicial muito alto 
na forma de planta e equipamento para produzir qualquer 
nivel de produto. Como veremos no Capitulo 14, onde es- 
tudamos o monopolio, economias de escala tern implica- 
goes importantes sobre como firmas e setores industrials 
interagem e se comportam. 

Deseconomias de escala, por outro lado, tipicamente 
surgem em grandes firmas devido a problemas de coorde- 
nagao e comunicagao: a medida que a firma aumenta de ta- 
manho, torna-se cada vez mais dificil e dispendioso comu- 
nicar e organizar suas atividades. Enquanto economias de 
escala induzem a firma a crescer, deseconomias de escala 
tendem a limitar seu tamanho. E quando os retornos a es¬ 
cala sao constantes, nao tern impacto sobre o custo total 
medio de longo prazo da firma: e o mesmo para produzir 
uma unidade ou 100.000. 


Resumindo custos: o curto e o longo prazo 

Para que uma firma tome as melhores decisoes sobre quan¬ 
to produzir, ela tern de entender como seus custos se rela- 
cionam com a quantidade de produto que decide produzir. 
A Tabela 8-3 resume os conceitos e medidas de custo que 
aprendemos. 


TABELA 8-3 

Conceitos e medidas de custo 


i 

Medidas 

Definigao 

Termo para as formulas matematicas 

Curto prazo 

Custo fixo 

Custo que nao depende da quantidade 
produzida 

FC 


Custo fixo medio 

Custo fixo por unidade de produto 

AFC = FC/Q 

Curto prazo e 

Custo variavel 

Custo que depende da quantidade produzida 

VC 

longo prazo 

i 

Custo variavel. medio 

Custo variavel por unidade de produto 

Soma do custo fixo (curto prazo) e do custo 

1 

II 

k 

* 

TC = FC (curto prazo) + VC 

| 

Custo total 

variavel 




Custo total por unidade de produto 

1 

II 

1 

Custo total medio 
(custo medio) 

Mudanga no custo total gerada por produzir 

MC = ATC/AQ 

| 

Custo marginal 

uma unidade adicional de produto 


j Longo prazo 

Custo total medio de 

Custo medio quando o custo fixo foi 

LRATC 

1 

longo prazo 

escolhido de modo a minimizar o custo total 


L__ 

______ 

para cada nivel de produto 

__ _ 
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CAPITULO 8 



Nada como o negocio da neve 

Quern ja viveu em uma cidade onde neva muito, como Chi¬ 
cago, e em uma cidade onde so ocasionalmente cai neve, 
como Washington, conhece as diferengas de custo total 
que resultam de escolhas diferentes de custo fixo. 

Em Washington, mesmo uma queda de neve menor - 
digamos, tres ou quatro centimetres durante a noite - basta 
para criar o caos no transporte na manha seguinte. A mes- 
ma queda de neve em Chicago quase nao tern efeito. A ra- 
zao nao e que o pessoal de Washington seja fracote e o de 
Chicago seja mais valente no frio; e que Washington, onde 
a neve e rara, tern apenas uma fragao do equipamento para 
limpar neve que existe nas cidades onde a neve pesada faz 
parte do cotidiano. 

Nesse sentido, Washington e Chicago sao como dois 
produtores que esperam produzir niveis diferentes de pro- 
duto, onde o “produto" e a remogao da neve. Washington, 
que raramente tern muita neve, optou por um baixo nivel 
de custo fixo na forma de equipamento de remogao de 
neve. Isso faz sentido em circunstancias normais, mas dei- 
xa a cidade despreparada quando ha uma grande nevasca. 
Chicago, que sabe que vai enfrentar muita neve com fre- 
qtiencia, optou por um custo fixo mais alto para poder res¬ 
ponder efetivamente. 
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SEU ENTENDIMENTO 8-3 


1. A tabela mostra tres combinagoes possiveis de custo fixo e cus¬ 
to variavel medio. 


Escolha 

Custo fixo 

Custo variavel medio 

1 

$8,000 

$1,00 

2 

12.000 

0,75 

3 

24.000 

0,25 


a. Para cada uma das tres opgoes, calcule o custo total medio 
de produzir 12.000, 22.000 e 30.000 unidades. Para cada 
uma dessas quantidades, qual e a escolha que resulta no 
custo total medio mais baixo? 

b. Suponha que a firma que historicamente produziu 12.000 
unidades experimente um aumento forte e permanente na 
demanda que a Leva a produzir 22.000 unidades. Explique 
como seu custo total medio mudara no curto prazo e no Ion- 
go prazo. 

c. ExpLique o que a firma deveria fazer se, em vez disso, ela 
acredita que a mudanga de demanda e temporaria. 

2. Em cada um dos casos que se seguem, explique o tipo de efeito 
de escala que voce imagina que vai ocorrer e por que. 

a. Uma firma de televendas em que os empregados fazem cha- 
madas para vender aLgo, usando computadores e teLefones. 

b. Uma firma de decoragao de interiores em que os projetos 
se baseiam no conhecimento e experiencia do dono da 
firma. 

c. Uma companhia de mineragao de diamantes. 

As respostas estao no fim do livro. 


No longo prazo, as firmas escolhem o custo fixo de acordo 
com o produto esperado. Um custo fixo mais alto reduz o 
custo total medio quando o produto e elevado. Um custo 
fixo mais baixo reduz o custo total medio quando o produto 
e reduzido. 

Ha muitas possibilidades de curvas de custo total medio de 
curto prazo, cada uma correspondendo a um nivel diferente 
de custo fixo. A curva de custo total medio de longo prazo , 
LRATC, mostra o custo total medio no longo prazo quando a 
firma escolheu o custo fixo que minimiza o custo total me¬ 
dio para cada nivel de produto. 

A firma que ajustou plenamente seu custo fixo ao seu nivel 
de produto vai operar em um ponto que esta tanto sobre sua 
curva de custo total medio de curto prazo quanto sobre sua 
curva de custo total medio de longo prazo. Uma mudanga de 
produto move a firma ao longo de sua curva de custo total 
medio de curto prazo corrente. Depois de reajustar seu custo 
fixo, a firma passa a operar em uma nova curva de custo to¬ 
tal medio de curto prazo e se situa na curva de custo total 
medio de longo prazo. 

Efeitos de escala advem da tecnologia de produgao. Econo- 
mias de escala tendem a tornar as firmas maiores. Deseco- 
nomias de escala tendem a limitar seu tamanho. Com re- 
tornos constantes a escala , a dimensao nao tern efeito. 


• UM OLHAR ADIANTE • 


Vimos de que modo se deve usar informagao sobre como 
a firma produz para analisar os custos da firma. O passo 
seguinte e passar da analise dos custos para a analise da 
curva de oferta. Para entender a curva de oferta de um 
bem particular, temos de ver como a firma maximizado- 
ra de lucre escolhe sua quantidade de produto e como 
ela decide se entra ou sai do setor industrial que produz 
tal bem. 


RESUMO >>>>>>>>>>>>>>>> 


1. A relagao entre insumos e produto e a fungao de produgao do 
produtor. No curto prazo, a quantidade de um insumo fixo 
nao pode variar, mas a quantidade de um insumo variavel 
pode. No longo prazo, as quantidades de todos os insumos 
podem variar. Para um dado montante de insumo fixo, a cur¬ 
va de produto total mostra como a quantidade de produto 
muda A medida que muda a quantidade do insumo variavel. 
Podemos calcular tambem o produto marginal de um insu¬ 
mo, o aumento de produto que advem de usar uma unidade 
adicional desse insumo. 
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2. Ocorrem retornos decrescentes de um insumo quando 
seu produto marginal declina a medida que o insumo e 
usado, mantidas fixas as quantidades de todos os demais 
insumos. 

3. O custo total, representado pela curva de custo total, e igual a 
soma do custo fixo, que nao depende da quantidade de pro¬ 
duto, e do custo variavel, que depende da qualidade do pro¬ 
duto. Devido a retornos decrescentes, o custo marginal, o 
acrescimo de custo total gerado por produzir uma unidade 
adicional do produto, normalmente sobe a medida que o pro¬ 
duto aumenta. 

4. Custo total medio (tambem conhecido como custo medio), 
custo total dividido pela quantidade de produto, e o custo da 
unidade de produto media, enquanto o custo marginal e o 
custo de uma unidade adicional produzida. Os economistas 
acreditam que curvas de custo total medio de formato em U 
sao tipicas, porque o custo total medio se compoe de duas 
partes: custo fixo medio, que cai quando o produto aumenta 
(pelo efeito de espalhar o custo fixo por mais unidades) e cus¬ 
to variavel medio, que aumenta com o produto (por efeito 
dos retornos decrescentes). 

5. Quando o custo total medio tern formato em U, o fundo do U 
e o nivel de produto pelo qual o custo total medio e minimi- 
zado, o ponto de produto de custo minimo. Este e tambem o 
ponto no qual a curva de custo marginal cruza a curva de cus¬ 
to total medio vindo debaixo. Devido a ganhos de especiali- 
zagao, a curva de custo marginal pode inicialmente ter incli- 
naqao para baixo, antes de comegar a ter inclinagao para 
cima, dando-lhe a aparencia de uma "pincelada”. 

6. No longo prazo, um produtor pode mudar seu insumo fixo e 
o seu nivel de custo fixo. Ao aceitar um custo fixo mais alto, a 
firma pode baixar seus custos variaveis para qualquer nivel 
de produto, e vice-versa. A curva de custo total medio de 
longo prazo mostra a relaqao entre produto e custo total me¬ 
dio, quando o custo fixo foi escolhido de modo a minimizar o 
custo total medio em cada nivel de produto. A firma se move 
ao longo de sua curva de custo total medio de curto prazo 
quando aumenta o produto, e volta a um ponto que esta ao 
mesmo tempo sobre as duas curvas de custo total medio, a de 
curto prazo e a de longo prazo, no momento em que ajusta 
seu custo fixo ao seu novo nivel de produto. 

7. A medida que o produto aumenta, ha economias de escala se 
o custo total medio de longo prazo declina; ha deseconomias 
de escala se ele aumenta; e retornos constantes a escala se 
ele permanece o mesmo. Os efeitos de escala dependem da 
tecnologia da produgao. 
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PROBLEMAS >>>>>>>>>>>>>> 


1. Sorvetes Marty e uma pequena loja que vende sorvete em 
uma cidade universitaria. Marty e dono de tres maquinas de 
fazer sorvete, e seus outros insumos sao refrigeradores, mis- 
tura para sorvete, copinhos, coberturas e trabalhadores. e ob- 
vio. Ele estima que sua fungao de produgao diaria, quando 
muda a quantidade de trabalhadores empregados (e, ao mes¬ 
mo tempo, e claro, de mistura para sorvete, copinhos etc.) e 
aquela que se mostra na tabela a seguir. 

Quantidade de trabalho Quantidade de sorvete 

(trabalhadores) (copinhos) 

0 0 

1 no 

2 200 

3 270 

4 300 

5 320 

6 330 


a. Quais sao os insumos fixos e quais as variaveis na produ¬ 
gao de sorvete? 

b. Trace a curva de produto total. Ponha a quantidade de 
trabalho no eixo horizontal e a quantidade de sorvete no 
eixo vertical. 

c. Qual e o produto marginal do primeiro trabalhador? E do 
segundo? E do terceiro? Por que o produto marginal de¬ 
clina quando o numero de trabalhadores aumenta? 

2. A fungao de produgao de Sorvetes Marty e dada no Proble- 
ma 1. Marty paga $80 por dia a cada um de seus trabalhado¬ 
res. O custo dos outros insumos variaveis e $0,50 por copi- 
nho de sorvete. Seu custo fixo e $100 por dia. 

a. Qual e o custo variavel e o custo total de Marty quando 
ele produz 110 copinhos de sorvete? E 200 copinhos? 
Calcule o custo variavel e o custo total para cada nivel de 
produto dado no Problema 1. 

b. Trace a curva de custo variavel de Marty. No mesmo dia- 
grama trace sua curva de custo total. 
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c. Qual e o custo marginal por copinho para os primeiros 
110 copinhos de sorvete? E para os 90 copinhos seguin- 
tes? Calcule o custo marginal de todos os demais niveis 
de produto. 

3. A fungao de produgao de Sorvetes Marty e dada no Proble- 
ma 1. Os custos sao dados no Problema 2. 

a. Para cada um dos niveis dados de produto, calcule o cus¬ 
to fixo medio (AFC), o custo variavel medio (AVC) e o 
custo total medio (ATC) por copinho de sorvete. 

b. Em um diagrama, trace as curvas de custo fixo medio cus¬ 
to variavel medio e custo total medio. 

c. Que principio explica por que o custo fixo medio declina 
a medida que o produto aumenta? Que principio explica 
por que o custo variavel medio aumenta a medida que o 
produto aumenta? Explique suas respostas. 

d. Quantos copinhos de sorvete sao produzidos quando o 
custo total medio e minimizado? 

4. A tabela a seguir mostra o custo total de uma fabrica de auto- 
mdveis ao produzir carros. 


Quantidade de carros Custo total 

i 


\ 

i 

i 

1 

) 

; 

f 

l 


0 

1 

2 

3 

4 

5 

6 

7 

8 

9 

10 


$500,000 

540.000 

560.000 

570.000 

590.000 

620.000 

660.000 

720.000 

800.000 

920.000 

1.100.000 


a. Qual o custo fixo dessa manufatura? 

b. Para cada nivel de produto, calcule o custo variavel. Para 
cada nivel de produto exceto 0, calcule o custo variavel 
medio, o custo total medio e o custo fixo medio. Qual e o 
produto de custo minimo? 

c. Para cada nivel de produto, calcule o custo marginal des¬ 
sa manufatura. 

d. Em outro diagrama, trace as curvas de custo variavel me¬ 
dio, custo total medio e custo marginal dessa manufatura. 

5. Flores Maravilha e uma florista especializada em arranjos para 
casamentos, formaturas e outros eventos. Flores Maravilha 
tern um custo fixo relative ao espago e ao equipamento de 
$100 por dia. Ela paga a cada trabalhador $50 por dia. A fun¬ 
gao de produgao diaria de Flores Maravilha se mostra a seguir. 

Quantidade de trabalho Quantidade de arranjos 

(trabalhadores) florais 


principio que explica por que o produto marginal por tra- 1 
balhador declina a medida que aumenta o numero de ■ 
trabalhadores empregados? ; 

b. Qual e o custo marginal de produzir cada um dos cinco • 
primeiros arranjos florais? E do sexto ao nono arranjos? ; 
E dos demais niveis de produto? Que principio explica 1 
por que o custo marginal por arranjo floral aumenta a 
medida que aumenta o numero de arranjos? 1 

6. Voce tern a informagao que se mostra na tabela a seguir sobre ■ 
custos de uma firma. Complete os dados que faltam. 





Custo 

Custo 


Custo 

Custo 

total 

variavel 

’ Quantidade 

j 

total 

marginal 

medio 

medio 

0 

i 

$20 . 

$20 



\ 1 

1 < 

'J> 10 

? 

? 

! 2 

? < 

;:> i6 

? 

? 

3 

? < 

')> 20 

? 

? 

4 

3 < 

:> 24 

? 

? 

5 



? 

? 


7. Avalie cada uma das afirmagdes seguintes. Se a afirmagao e 
verdadeira, explique por que; se e falsa, identifique o erro e 
tente corrigi-lo. 

a. Um produto marginal decrescente nos informa que o cus¬ 
to marginal deve estar subindo. 

b. Com o aumento no custo fixo, aumenta o produto de cus¬ 
to minimo. 

c. Um aumento no custo fixo aumenta o custo marginal. 

d. Quando o custo marginal esta acima do custo total me¬ 
dio, o custo total medio deve estar caindo. 

8. Mark e Jeff operam uma pequena empresa que produz bolas 
de futebol. Seu custo fixo e $2,000 por mes. Eles podem con¬ 
tra tar trabalhadores por $1,000 mensais por trabalhador. Sua 
fungao de produgao mensal para bolas de futebol aparece na 
tabela a seguir. 


Quantidade de trabalho 

Quantidade 

(trabalhadores) 

de bolas 

0 

0 

1 

300 

2 

800 

3 

1.200 

4 

1.400 

5 

1.500 


I 0 0 

I 1 5 

j 2 9 

J 3 12 

S 4 14 

I 5 15 


a. Qual e o produto marginal do primeiro, do segundo, do 
terceiro, do quarto, e do quinto trabalhadores? Qual e o 


a. Para cada quantidade de trabalho, calcule o custo variavel 
medio, o custo fixo medio, o custo total medio e o custo 
marginal. 

b. Em um diagrama, trace as curvas de custo variavel medio, 
custo total medio e custo marginal. 

c. A que nivel de produto o custo total medio de Mark e Jeff 
e minimizado? 
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9. Voce produz uma bugiganga qualquer. Atualmente voce pro- 
duz quatro bugigangas a um custo total de $40. 

a. Qual e seu custo total medio? 

b. Suponha que voce possa produzir mais uma bugiganga, 
a quinta, ao custo marginal de $5. Caso voce produza essa 
quinta, qual sera seu custo total m£dio? Seu custo total 
medio aumenta ou diminui? Por que? 

c. Suponha que, em vez disso, voce possa produzir mais 
uma unidade ao custo marginal de $20. Se voce produz 
essa quinta unidade, qual sera seu custo total medio? Seu 
custo total medio aumenta ou diminui? Por que? 

10. Em suas aulas de economia, cada conjunto de exercicios fei- 
tos em casa recebe notas, sendo a nota maxima 100. Voce 
completou nove dos 10 conjuntos de problemas, e sua media 
atual e 88. Que notas o seu 10° conjunto de problemas deve 
receber para voce aumentar sua media de notas? Que notas 
reduzirao sua media? Explique. 

11. Don tern uma pequena empresa de misturar concreto. Seu 
custo fixo e o custo da maquinaria de bater concreto e seus ca¬ 
minhoes misturadores. Seu custo variavel e o custo de areia, 
pedregulho e outros insumos para produzir concreto; a gaso- 
lina e a manutengao da maquinaria e dos caminhoes; e seus 
trabalhadores. Ele esta tentando decidir quantos caminhoes 
misturadores comprar. Estimou os custos na tabela a seguir, 
com base em estimativa do numero de encomendas que sua 
empresa recebera por semana. 


a. Suponha que no curto prazo o negocio caia para 20 pedi- 
dos por semana. Qual e o custo total medio de Don para 
cada pedido no curto prazo? Qual sera seu custo total me¬ 
dio por pedido no curto prazo se o negocio pular para 60 
pedidos por semana? 

b. Qual e o custo total medio de longo prazw de Don para 20 
pedidos por semana? Explique por que o custo total me¬ 
dio de curto prazo de produzir 20 pedidos por semana, 
quando o numero de caminhoes esta fixo em tres, e maior 
que seu custo total medio de longo prazo de produzir 20 
pedidos por semana? 

c. Trace a curva de custo total medio de longo prazo de 
Don. Trace sua curva de custo total medio de curto prazo 
ate quando ele tern tres caminhoes. 

13. Verdadeiro ou falso? Explique seu raciocinio. 

a. O custo total medio de curto prazo nunca pode ser infe¬ 
rior ao custo total medio de longo prazo. 

b. O custo variavel medio de curto prazo nunca pode ser in¬ 
ferior ao custo total medio de longo prazo. 

c. No longo prazo, a escolha de um nivel mais alto de custo 
fixo desloca para cima a curva de custo total medio de 
longo prazo. 

14. Vagoes Wolfsburg (VW) e um pequeno fabricante de auto- 
moveis. A tabela a seguir mostra o custo total medio dc longo 
prazo (LRA TC) de VW. 


Custo variavel 


Quantidade 

Custo 

20 

40 

60 

de caminhoes 

fixo 

pedidos 

pedidos 

pedidos 

2 

$6,000 

$2,000 

$5,000 

$12,000 

3 

7.000 

1.800 

3.800 

10.800 

4 

8.000 

1.200 

3.600 

8.400 


a. Para cada nivel de custo fixo, calcule o custo total dc Don 
ao produzir 20, 40 e 60 pedidos por semana. 

b. Se Don produzir 20 pedidos por semana, quantos cami- 
nhdes deverti comprar. e qual sera seu custo total me¬ 
dio? 

12. Considere o negocio de misturar concreto dc Don descrito no 
Problema 11. Suponha que Don compre tres caminhoes, es- 
perando produzir 40 pedidos por semana. 


Quantidade de carros LRATC do carro 

1 $30,000 

2 20.000 

3 15.000 

4 12.000 

5 12.000 

6 12.000 

7 14.000 

8 18.000 

a. Em que niveis de produgao VW experimenta economias 
dc escala? 

b. Em que niveis de produgao VW experimenta desecono- 
mias de escala? 

c. Em que niveis dc produgao VW experimenta retornos 
consiantes a escala? 




» Competigao perfeita 
e curva de oferta 


FAZENDO 0 QUE VEM NATURALMENTE 


O s consumidores de alimentos 
nos Estados Unidos estao preo- 
cupados com questoes de saude. 
A demanda por produtos “natu- 
rais”, como frutas e vegetais cultiva- 
dos organicamente, se acelerou na ul¬ 
tima decada. O pequeno grupo de fa- 
zendeiros que foi pioneiro em agricul- 
tura organica prosperou gragas a pre- 
gos mais altos. 

Mas todo mundo sabia que pregos 
mais altos para os produtos organicos 
nao persistiriam, ainda que a nova de¬ 
manda mais alta por produtos cultiva- 
dos naturalmente continuasse: a ofer¬ 
ta de produtos organicos, ainda que 
nao tivesse elasticidade-prego elevada 
no curto prazo, certamente era nruito 
mais elastica a pregos no longo prazo. 
Com o passar do tempo, as fazendas 
que ja produziam alimentos organi¬ 
cos aumentariam sua capacidade, e os 
agricultores convencionais entrariam 
no negocio dos produtos organicos. 
Assim, o aumenio da quantidade ofer- 
tada em resposta ao aumento de pre¬ 
gos seria muito maior no longo prazo 
do que no curto prazo. 

De onde vem a curva de oferta? Por 
que ha diferenga entre a curva de ofer¬ 
ta no curto prazo e no longo prazo? 
Neste capitulo, usaremos nosso co- 
nhecimento sobre custos, desenvolvi- 
do no Capitulo 8, como base para 


uma analise da curva de oferta. Como 
veremos, para isso e preciso entender 
o comportamento tanto de firmas in¬ 
dividuals quanto de todo um setor in¬ 
dustrial, composto dessas muitas fir- 
mas individuals. 

Neste capitulo, a analise pressu- 
poe que a industria em questao se ca- 
racteriza pela competigao perfeita. 
Comegamos por explicar o conceito 
de competigao perfeita ou concor- 
rencia perfeita, oferecendo uma bre¬ 
ve introdugao sobre as condigoes que 
dao origem a uma industria perfeita- 
mente competitiva. Em seguida, 
mostramos como um produtor em 
competigao perfeita decide quanto 
produzir. Finalmente, usamos as 
curvas de custo dos produtores indi¬ 
viduals para derivar a curva de oferta 
da industria em competigao perfeita. 
Ao analisar a maneira como uma in¬ 
dustria competitiva evolui ao longo 
do tempo, entenderemos a distinqao 
entre os efeitos de curto prazo e os de 
longo prazo das mudangas na de¬ 
manda de uma industria competitiva 
- tais como, por exemplo, o efeito da 
nova preferencia por alimentos orga¬ 
nicos nos Estados Unidos sobre o se¬ 
tor da agricultura organica. Conclui- 
remos com uma discussao aprofun- 
dada das condigoes necessarias para 
a competigao perfeita. 


Neste capitulo, 
voce aprendera: 

• 0 significado de concorrencia 
perfeita e as caracteristicas de 

uma industria perfeitamente 
competitiva. 

• Como um produtor tomador de 
pregos determina a quantidade 
de produto que maximiza seu 
lucro. 

• Como avaliar se um produtor e ou 
nao e lucrativo, e por que um 
produtor nao-lucrativo pode 
continuar a operar no curto prazo. 

• Por que as industrias se 
comportam de modo diferente 
no curto prazo e no longo prazo. 

• 0 que determina a curva de 
oferta da industria tanto no 
curto prazo como no longo 
prazo. 
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i COMPETIGAO PERFEITA . . 0 

Suponha que Yves e Zoe sejam fazendeiros vizinhos, am- 
; bos cultivando tomate organico. Ambos vendem seu pro- 
’ duto a mesma cadeia de mercearias que vendem produtos 
: organicos; assim, em um sentido real, Yves e Zoe compe- 
; tem um com o outro. 

Isso significa que Yves deveria impedir Zoe de cultivar 
; tomate ou que Yves e Zoe deveriam fazer um acordo para 
produzir menos? E quase certo que nao; ha centenas ou 
milhares de agricultores de tomate organico, e Yves e Zoe 
estao competindo com todos esses outros agricultores, 
bem como entre eles dois. Como tantos agricultores ven¬ 
dem tomate organico, se qualquer um deles produz mais 
ou menos nao ha um efeito mensuravel sobre os pregos de 
mercado. 

Quando as pessoas falam sobre concorrencia comercial, 
a imagem que tem em mente e uma situagao em que duas 
ou tres firmas rivais batalham intensamente para ter vanta- 
gem. Mas os economistas sabern que, quando um setor de 
atividade se concentra em poucos competidores principals, 
isso e um sinal de que, de fato, a competigao e bastante 
limitada. Como mostra o exemplo dos fazendeiros que 
cultivam tomate organico, quando a competigao e suficien- 
te, nao faz sentido identificar seus rivais; ha tantos compe¬ 
tidores que nao faz sentido destacar qualquer um deles 
como um rival. 

Podemos dize-lo de outro modo: Yves e Zoe sao produ- 
tores tomadores de prego. Um produtor e um tomador de 
prego quando suas agoes nao podem afetar o prego de 
mercado do bem que ele vende. Em consequencia, um 
produtor tomador de prego considera o prego de mercado 
como dado. Quando a competigao e suficiente, ou seja, 
quando a competigao e o que os economistas denominam 
“perfeita”, cada produtor e um tomador de prego. E ha 
uma definigao similar para consumidores: um consumi- 
dor tomador de prego e um consumidor que nao pode in- 
fluenciar o prego de mercado do bem atraves de suas 
agoes. Isto e, o prego de mercado do bem nao e afetado se 
o consumidor compra muito ou compra pouco desse 
bem. 

Definindo competigao perfeita 

Em um mercado perfeitamente compelitivo, todos os par- 
ticipantes do mercado, tanto consumidores quanto produ- 
tores, sao tomadores de prego. Isto e, nem as decisoes de 
consumo do consumidor individual nem as decisoes de 
produgao dos produtores individuals afetam o prego de 
mercado do bem. 

O modelo de oferta e demanda, introduzido no Capitulo 
3 e usado repetidamente desde entao, e um modelo de mer¬ 
cado perfeitamente competitivo. Ele depende fundamen- 


talmente do pressuposto de que nenhum comprador ou 
vendedor individual de um bem, sejam bilhetes de cambis- 
ta ou tomates organicos, acredita que pode afetar o prego 
pelo qual pode vender ou comprar o bem. 

Como regra geral, os consumidores de fato sao tomado¬ 
res de prego. Sao raros os exemplos em que os consumido¬ 
res tem capacidade de afetar os pregos que pagam. Contu- 
do, e bastante comum que produtores tenham uma capaci¬ 
dade significativa de afetar os pregos que recebem, um fe- 
nomeno que vamos tratar no Capitulo 14. Ou seja, o mode¬ 
lo de competigao perfeita e adequado para alguns, mas nao 
para todos os mercados. Um setor industrial em que os 
produtores sao tomadores de prego e denominado indus- 
tria perfeitamente competitiva. E claro que algumas in- 
dustrias nao sao perfeitamente competitivas; em capitulos 
posteriores veremos como analisar industrias que nao se 
adaptam ao modelo perfeitamente competitivo. 

Em que circunstancias todos os produtores seriam to¬ 
madores de prego? Na segao seguinte, veremos que ha duas 
condigoes necessarias para uma industria perfeitamente 
competitiva, e ha tambem uma terceira condigao que esta 
presente com muita frequencia. 

Duas condigoes necessarias da competigao 
perfeita 

Os mercados dos principais cereais, como trigo e milho, 
sao perfeitamente competitivos: fazendeiros individuals de 
trigo e de milho, bem como compradores individuals de tri¬ 
go e de milho, consideram os pregos de mercado como da¬ 
dos. Em contraste, os mercados de alguns dos alimentos fe- 
itos com esses cereais, em particular certas misturas de ce¬ 
reais matinais, estao longe de ser perfeitamente competi¬ 
tivos. Existe uma competigao intensa entre marcas de ce¬ 
reais matinais, mas nao uma competigao perfeita. Quando 
entendemos a diferenga entre o mercado de trigo e o mer¬ 
cado de um cereal matinal qualquer, entendemos as duas 
condigoes necessarias da competigao perfeita. 

Para que uma industria seja perfeitamente competitiva, 
ela precisa ter muitos produtores, e nenhum deles pode ter 
uma participagao de mercado grande. A participagao de 
mercado de um produtor e a fragao do produto total da in¬ 
dustria representada pelo produto daquele produtor. A dis- 
tribuigao das parcelas de mercado e uma diferenga essen- 
cial entre a industria de cereais e a industria de cereais ma¬ 
tinais. Ha milhares de fazendeiros de trigo; nenhum deles 
representa mais que uma pequena fragao de 1% do total das 
vendas de trigo. Ja a industria de cereais matinais e domi- 
nada nos Estados Unidos por quatro grandes produtores: 
Kellogg’s, General Mills, Post e Quaker Foods. A Kellog’s 
sozinha e responsavel por cerca de um tergo de todas as 
vendas de cereal matinal. Os executivos da Kellog’s sabern 
que, se tentarem vender mais flocos de milho, provavel- 
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mente pressionarao para baixo o prego de mercado de flo- 
cos de milho. Isto e, eles sabem que suas agoes influenciam 
o prego de mercado simplesmente porque eles sao uma 
parcela tao grande do mercado que mudangas em sua pro- 
dugao afetarao significativamente a quantidade geral ofer- 
tada. So faz sentido pressupor que os produtores sao toma- 
dores de prego quando uma industria nao tern nenhum 
participante tao grande como a Kellog’s. 

Segundo, uma industria pode ser perfeitamente competi- 
tiva somente se os consumidores consideram os produtos de 
todos os produtores equivalentes. Esta claro que isso nao e 
verdade no mercado de cereais matinais: os consumidores 
de flocos de aveia de uma certa marca X nao consideram que 
uma mistura diferente, de marca Y, seja um bom substituto. 
O resultado e que o produtor do cereal de marca X tern algu- 
ma possibilidade de aumentar seu prego sem o temor de per- 
der todos os seus consumidores para o produtor da marca Y. 
Compare isso com o caso de um produto padronizado, 
algumas vezes denominado commodity. Os consumidores 
consideram o produto de um fazendeiro de trigo como per¬ 
feitamente substituivel pelo produto de outro fazendeiro de 
trigo. Consequentemente, um fazendeiro nao pode aumen¬ 
tar o prego do seu trigo sem perder todas as suas vendas para 
os outros produtores de trigo. Portanto, a segunda condigao 
necessaria para que uma industria seja competitiva e que o 
produto da industria seja padronizado. 

Livre entrada e livre safda 

Todas as industrias perfeitamente competitivas tern muitos 
produtores com pequenas parcelas de mercado produzin- 
do um produto padronizado. A maioria das industrias per¬ 
feitamente competitivas tern ainda uma outra caracteristi- 
ca: e facil para novas firmas entrarem no setor industrial ou 

PARA M ENTES C U R 1 0 S A S ' 

0 QUE E UM PRODUTO PADRONIZADO? 

Uma industria perfeitamente competitiva 
precisa produzir um produto padronizado. Mas 
basta que o produto das diferentes firmas seja 
de fato o mesnio? Nao: e preciso que as 
pessoas tambem pensem que e a mesma coisa. 

E os produtores muitas vezes fazem grandes 
esforgos para convencer os consumidores de 
que eles tern um produto distinguivel, 
diferenciado, mesmo quando nao tern. 

Considerem, por exemplo, champanhe, nao 
aquele champanhe premium supercaro, mas 
um espumante comum. A maioria das pessoas 
nao consegue perceber alguma diferenga entre 
o champanhe de fato produzido na regiao 
francesa de Champagne, onde o produto se 


para as firmas que ja estao nele sairem. Isto e, nao ha obsta- 
culos na forma de regulamentagao governamental ou aces- 
so limitado a recursos essenciais impedindo novos produ¬ 
tores de entrar no mercado. E nao ha custos adicionais as- 
sociados ao fechamento de uma companhia e abandono do 
setor. Os economistas se referem a chegada de novas firmas 
em um setor industrial como entrada; e eles se referem a 
partida das firmas que deixam uma industria como satda. 
Quando nao ha obstaculos para a entrada e a saida na in¬ 
dustria, dizemos que a industria tern livre entrada e satda. 

A livre entrada e satda nao e estritamente necessaria 
para a competigao perfeita. No Capitulo 4, descrevemos o 
caso da pesca de mexilhoes em Nova Jersey, onde a regula¬ 
mentagao governamental teve o efeito de limitar o numero 
de barcos de pesca. Apesar disso, o numero de barcos ope- 
rando e suficiente para que os Pescadores sejam tomadores 
de prego. Mas a livre entrada e saida e um fator essencial na 
maioria das industrias competitivas. Ela garante que o nu¬ 
mero de produtores em uma industria possa se ajustar a 
mudangas nas condigoes de mercado. Em particular, ga¬ 
rante que os produtores em uma industria nao possam arti- 
ficialmente manter afastadas outras firmas. 

Resumindo: a competigao perfeita depende de duas 
condigoes necessarias. Primeiro, a industria precisa ter 
muitos produtores, cada um deles tendo uma pequena par¬ 
cela de mercado. Segundo, a industria tern de produzir um 
produto padronizado. Ademais, industrias perfeitamente 
competitivas normalmente se caracterizam por livre entra¬ 
da e saida. 

Como se comporta uma industria que atende a esses tres 
criterios? Como primeiro passo para responder a essa 
questao, vamos examinar de que modo um produtor indi¬ 
vidual em uma industria perfeitamente competitiva maxi- 
miza o lucro. 


nacional de acompanhamento; os 
coreanos estao fazendo o possivel para 
convencer os consumidores de que o 
mesmo produto embalado por firmas 
japonesas nao e o verdadeiro. 0 objetivo, 
e claro, e garantir pregos mais altos para o 
kimchi coreano. 

Entao, uma industria e perfeitamente 
competitiva quando vende produtos que 
nao se distinguem exceto pelo nome, 
mas que os consumidores, por qualquer 
razao, nao consideram padronizado? Nao. 
Quando se trata de definir a natureza da 
competigao, o consumidor sempre tern 
razao. 


originou, e produtos similares da Espanha ou 
da California (ou do Rio Grande do Sul). Mas o 
governo frances buscou e conseguiu protegao 
legal para as firmas da regiao de Champagne, 
assegurando que no mundo inteiro somente o 
espumante daquela regiao pode ser chamado 
de champanhe. Caso seja de outro lugar, o 
vendedor pode dizer no maximo que foi 
produzido pelo metodo champenoise. Isso cria 
uma diferenciagao na mente dos consumidores 
e permite que os produtores de champanhe da 
regiao de Champagne cobrem prego mais alto. 

Um exemplo menos eurocentrico e o dos 
produtores coreanos de kimchi, o repolho 
fermentado e condimentado que e um prato 
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A dor da competigao 

Algumas vezes, e possivel ver uma industria se tornar per- 
feitamente competitiva. De fato, acontece regularmente no 
caso das farmaceuticas: as condigoes para a competigao 
perfeita muitas vezes se dao logo que a patente de um re¬ 
medio popular expira. 

Quando uma companhia desenvolve um novo remedio, 
normalmente pode receber uma patente, ou seja, o mono¬ 
polio legal que lhe da o direito exclusivo de vender o reme¬ 
dio por 20 anos a partir da data de registro. Quando a pa¬ 
tente expira, o campo se abre para outras companhias ven- 
derem suas proprias versoes do remedio, comercializado 
como “generico” e vendido pelo seu nome medico, segun- 
do a composigao, em vez do nome de marca usado pelo 
produtor original. Genericos sao produtos padronizados, 
como a aspirina, e muitas vezes sao vendidos por multiplos 
produtores. 

Um bom exemplo surgiu em 1984, quando expirou a 
patente que a Upjohn’s tinha para o ibuprofeno, um anal- 
gesico que a companhia ainda comercializa com o nome de 
marca Motrin. A maioria das pessoas que usa ibuprofeno, 
assim como a maioria das pessoas que usa aspirina, agora 
compra o generico feito por muitos produtores. 

A mudanga para a competigao perfeita, nao por acaso, e 
acompanhada de forte queda no prego de mercado. Quan¬ 
do sua patente expirou, a Upjohn imediatamente baixou o 
prego do seu Motrin em 35%, mas, a medida que mais com¬ 
panhias comegaram a vender o generico, o prego do ibu¬ 
profeno acabou caindo mais dois tergos. 

Dez anos mais tarde, expirou a patente do analgesico 
naproxeno, vendido com o nome de marca Naprosyn. 
Logo o generico de naproxeno estava sendo vendido a ape- 
nas um decimo do prego original de Naprosyn. 


. . .. . 


Nenhuma das agoes de um produtor tomador de prego ou de 
um consumidor tomador de prego pode influenciar o prego de 
mercado de um bem. 

Em um mercado perfeitamente competitivo, todos os produ¬ 
tores e consumidores sao tomadores de prego. Os consumi- 
dores quase sempre sao tomadores de prego, mas isso mui¬ 
tas vezes nao se aplica aos produtores. Uma industria em 
que os produtores sao tomadores de prego e uma industria 
perfeitamente competitiva. 

Uma industria perfeitamente competitiva tern muitos pro- ; 
dutores, cada um dos quais produz um produto padronizado j 
(tambem conhecido como commodity), sendo que nenhum 
deles tem uma participagao de mercado grande. 

A maioria das industrias perfeitamente competitivas se ca- j 
racteriza tambem pela livre entrada e saida. 



1. Em cada uma das situagoes seguintes, a industria descrita sera 

perfeitamente competitiva ou nao? Explique sua resposta. 

a. Ha dois produtores de atuminio no mundo, um bem vendido 
em muitos Lugares. 

b. Somente uma dezena de companhias produz gas natural no 
Mar do Norte. 0 prego do gas natural e determinado pela 
oferta e demanda global, em que a produgao do Mar do Norte 
representa uma pequena parcela. 

c. Duzias de designers vendem roupas de alta moda. Cada de¬ 
signer tem um estilo caracteristico e uma clientela fiel. 

d. Ha muitos times de beiseboL nos Estados Unidos, um ou dois 
em cada grande cidade, e cada um vendendo entradas para 
seus eventos. 


As respostas estao no fim do livro. 


PRODUgAO E LUCROS 

Imagine que Jennifer e Jason administrem um cultivo de 
tomate organico. Suponha que o prego de mercado do to- 
mate organico seja $18 por saca e que Jennifer e Jason se- 
jam tomadores de prego, ou seja, podem vender quanto 
queiram a esse prego. Entao, podemos usar os dados da Ta- 
bela 9-1 para encontrar o produto (a quantidade produzi- 
da) que maximiza seu lucro. 


TABELA 9-1 

Lucro do cultivo de Jennifer e Jason quando o prego 
» de mercado e $18 

I.. .... 


1 

Quantidade de 

Receita 

Custo 


tomate 

total 

total 

Lucro 

f 

Q (sacas) 

TR 

TC 

TR-TC 

1 

0 

$0 

$14 

$-14 

; 

1 

18 

30 

-12 


2 

36 

36 

0 


3 

54 

44 

10 

| 

4 

72 

56 

16 

| 

5 

90 

72 

18 

S 

6 

108 

92 

16 

| 

Smew* 

7 

126 

116 

10 


A primeira coluna mostra a quantidade de produto em 
sacas, e a segunda coluna mostra a receita total de Jennifer 
e Jason obtida com cada nivel de produto, o valor de mer¬ 
cado de seu produto. A receita total, TR, e igual ao prego 
de mercado multiplicado pela quantidade de produto: 

(9-1) TR = P x Q 
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Neste exemplo, a receita total e igual a $18 por saca, 
multiplicado pela quantidade de produto medido em sacas. 

A terceira coluna da Tabela 9-1 mostra o custo total de 
Jennifer e Jason. A quarta coluna mostra seu lucro, igual a 
receita total menos o custo total: 

(9-2) Lucro = TR-TC 

Como indicado pelos numeros na tabela, o lucro e maxi- 
mizado em urn nlvel de cinco sacas de produto, quando 
esse lucro e igual a $18. Mas podemos entender melhor 
como se da a escolha do produto que maximiza o lucro ao 
analisa-la como um problema de analise marginal, como 
faremos a seguir. 

Uso da analise marginal para escolher 
a quantidade da produ^ao que maximiza o lucro 

Recordemos o principle da analise marginal do Capt'tulo 7: 
a quantidade otima de uma atividade e o nlvel em que o be- 
neficio marginal e igual ao custo marginal. Para aplicar esse 
princlpio, consideremos o efeito sobre o lucro do produtor 
quando ele aumenta o produto em uma unidade. O benefi- 
cio marginal dessa unidade e a receita adicional gerada com 
sua vendas; essa medida tern um nome - e denominada re¬ 
ceita marginal daquele produto. A formula geral da receita 
marginal e: 

(9-3) Receita marginal = 

Mudanga na receita total 
Mudanga no produto 

= Mudanga na receita total gerada 
por uma unidade adicional de produto 
ou 

MR = ATR/AQ 
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Assim, Jennifer e Jason maximizam seu lucro ao pro- 
duzir sacas de tomate ate o ponto em que a receita margi¬ 
nal e igual ao custo marginal. Podemos resumir isso 
como regra de produto otimo do produtor: o lucro e ma- 
ximizado ao produzir a quantidade em que a receita mar¬ 
ginal da ultima unidade produzida e igual ao seu custo 
marginal. Isto e, na quantidade otima de produto, MR = 
MC. 

Podemos aprender como aplicar a regra do produto oti¬ 
mo com a ajuda da Tabela 9-2, que nos da varias medidas 
de custo de curto prazo da fazenda de Jennifer e Jason. A 
segunda coluna content o custo variavel da fazenda, e a ter¬ 
ceira coluna mostra seu custo total de produzir, baseada no 
pressuposto de que a fazenda incorre em um custo fixo de 
$14. A quarta coluna mostra seu custo marginal. Note que, 
neste exemplo, o custo marginal cai a medida que o produ¬ 
to aumenta a partir de um nlvel baixo, antes de comegar a 
subir, de modo que a curva de custo marginal tern o forma- 
to de uma “pincelada” descrito no Capitulo 8. (Logo ficara 
claro que esse formato tern implicagoes importantes para 
as decisoes de produgao de curto prazo.) 

A quinta coluna content a receita marginal da fazenda e 
tern uma caracterlstica importante: a receita marginal de 
Jennifer e Jason e constante, em $18, para cada nlvel de 
produto. A sexta e ultima coluna da Tabela 9-2 mostra o 
calculo do ganho llquido por saca de tomates que e igual a 
receita marginal menos o custo marginal ou, o que e o 
mesmo: prego de mercado menos custo marginal. Conto 
voce pode ver, ele e positivo da primeira ate a quinta saca; 
produzir cada uma dessas sacas aumenta o lucro de Jenni¬ 
fer e Jason. Com a sexta e a setima sacas, contudo, o ganho 
llquido e negativo: produzi-las reduziria o lucro. (Verifi- 
que examinando a Tabela 9-1.) Assim, cinco sacas e o pro¬ 
duto que maximiza o lucro para Jennifer e Jason; e o nivel 
de produto em que o custo marginal e igual ao prego de 
mercado de $18. 


TABELA 9-2 


Custos de curto prazo da fazenda de Jennifer e Jason 

| -. 


Quantidade de tomate 



Custo marginal 


Ganho liquido 

0 

Custo variavel 

Custo total 

por saca 

Receita marginal 

por saca = 

(sacas) 

VC 

TC 

MC = ATC/AQ 

por saca 

MR-MC 

0 

$0 

$14 - 







$16 

$18 

$2 

1 1 

16 

30 







6 

18 

12 

2 

22 

36 - 







8 

18 

10 

i 3 

30 

44 <: 

_ 



\ 



.''L:: - 12 

18 

6 

s 4 

42 

56 ' 







■ > 16 

18 

2 

} 5 

58 

72 < 




1 



20 

18 

-2 

i 6 

78 

92 < 

__ 



1 



24 

18 

-6 

) 7 

102 

116 - 


_ _ . 
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I E SE A RECEITA MARGINAL E 0 CUSTO MARGINAL 
NAO SAO EXATAMENTE IGUAIS? 

' A regra de produto otimo diz que, para maximizar o lucro, 

■ deve-se produzir a quantidade em que a receita marginal e igual 
‘ ao custo marginal. Mas o que fazer se nao ha urn nivel de produto 
em que a receita marginal iguala o custo marginal? Nesse caso, 

; deve-se produzir a maior quantidade para a qual a receita marginal 
- exceda o custo marginal. Na Tabela 9-2, este e o caso de urn 
produto de cinco sacas. A versao mais simples da regra do produto 
: otimo se aplica quando a produgao envolve grandes numeros, tais 
como centenas ou milhares de unidades. Nesse caso, o custo 
marginal tern incrementos pequenos, e sempre existe urn custo 
, marginal quase exatamente igual a receita marginal. 

Esse exemplo ilustra outra regra geral derivada da analise 
marginal, qual seja a regra do produto otimo da firma toma- 
dora de preco, que diz que o lucro de uma firma tomadora 
de prego e maximizado ao produzir a quantidade de produto 
em que o prego de mercado e igual ao custo marginal da ulti¬ 
ma unidade produzida. Isto e, P = MC na quantidade de pro¬ 
duto otima da firma tomadora de prego. De fato, a regra do 
produto otimo da firma tomadora de prego e simplesmente 
uma aplicagao da regra do produto otimo ao caso particular 
da firma tomadora de prego. Por que? Porque no caso da fir¬ 
ma tomadora de prego a receita marginal e igual ao prego. 
Uma firma tomadora de prego nao pode influenciar o prego 
de mercado atraves de suas agoes. Ela sempre toma o prego 
de mercado como dado, porque nao pode baixar o prego de 
mercado vendendo mais ou aumentar o prego de mercado 
vendendo menos. Assim, para uma firma tomadora de pre- 
go, a receita adicional gerada ao produzir uma unidade extra 
e sempre o prego de mercado. Devemos ter isso em mente 
em capitulos futuros, onde veremos que a receita marginal 


nao e igual ao prego de mercado quando a industria nao e 
perfeitamente competitiva e por isso as firmas nao sao toma- 
doras de prego. 

No restante deste capitulo vamos supor que as firmas em 
questao sejam, como a de Jennifer e Jason, perfeitamente 
competitivas. A Figura 9-1 mostra que a quantidade de pro¬ 
duto que maximiza o lucro de Jennifer e Jason e de fato a 
quantidade de sacas em que o custo marginal de produgao e 
igual ao prego. A figura mostra a curva de custo marginal, 
MC, tragada a partir dos dados da ultima coluna da Tabela 
9-1. Como no Capitulo 8, representamos o custo marginal de 
aumentar o produto de uma para duas sacas a meio caminho 
entre 1 e 2, e assim por diante. A linha horizontal em $18 e a 
curva de receita marginal de Jennifer e Jason, MR. Note que 
sempre que uma firma e tomadora de prego sua curva de re¬ 
ceita marginal e uma linha horizontal no prego, de mercado: 
ela pode vender quanto quiser ao prego de mercado. Indepen- 
dente de ela vender mais ou menos, o prego de mercado nao e 
afetado. De fato, a firma individual se defronta com uma cur¬ 
va de demanda perfeitamente elastica, horizontal, de seu pro¬ 
duto, uma curva de demanda individual para seu produto que 
equivale a sua curva de receita marginal. A curva de custo 
marginal cruza a curva de receita marginal no ponto E. E a 
quantidade de produto em E, e claro, sao cinco sacas. 

Isso significa que a decisao de produgao da firma pode 
ser resumida totalmente como “produza ate o ponto em 
que o custo marginal de produgao e igual ao prego”? Nao e 
bem assim. Antes de aplicar o principio da analise marginal 
para determinar quanto produzir, um produtor potencial 
tern de responder primeiro a questao “ou-ou entao”: devo 
produzir ou nao? Se a resposta for sim, entao vem o segun- 
do passo - uma decisao de “quanto”: maximizar o lucro es- 
colhendo a quantidade de produto em que o custo margi¬ 
nal e igual ao prego. 



Quantidade de produto que maximiza 
o lucro da firma tomadora de prego 

Na quantidade de produto que maximiza o lucro, 
o prego de mercado e igual ao custo marginal. 

Ela se localiza no ponto em que a curva de custo 
marginal cruza a curva de receita marginal, que e 
uma linha horizontal no prego de mercado. Aqui, 
o ponto de maximizagao do lucro e um produto 
de cinco sacas de tomate, que e a quantidade de 
produto no ponto E. 



do lucro (sacas) 
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Figura 9-2 


Custos e produ?ao no curto prazo 

Esta figura mostra a curva de custo marginal, MC, e a 
curva de custo total medio de curto prazo, ATC. Quando 
o prego de mercado e $14, o produto sao quatro sacas 
de tomate (o produto de custo minimo), representado 
pelo ponto C. 0 prego de $14, igual ao custo total 
medio minimo da firma, e o prego que iguala receita e 
custo da firma. 


Prego, custo 
da saca 

$30 


Prego que 
iguala 
receita 
e custo 


0 1 2 3 4 5 6 7 



Produto de 
custo minimo 


Quantidade de 
tomate (sacas) 


Para entender por que o primeiro passo na decisao de 
produgao envolve uma questao de “ou-ou entao”, e preciso 
saber como se determina se produzir e lucrativo ou nao. 

Quando a produto e lucrativa? 

Recordemos do Capitulo 7 que a decisao de uma firma de 
permanecer ou nao em um dado negocio depende de seu 
lucro econdmico, uma medida baseada no custo de oportu- 
nidade dos recursos usados no negocio. Para usar uma for- 
mulaqao um pouco diferente: para calcular o lucro, o custo 
total da firma incorpora o custo implicito - os beneficios 
aos quais se abdicou no melhor uso seguinte dos recursos 
da firma bem como o custo explicito na forma dos gastos 
efetivos em dinheiro. 

Vamos supor que todos os custos, implicitos e explici- 
tos, estejam incluidos nas cifras dadas na Tabela 9-1; em 
consequencia, as cifras de lucro na Tabela 9-2 sao de lucro 


economico. Entao, o que determina se a fazenda de Jenni¬ 
fer e Jason da lucro ou prejuizo? A resposta e que, dadas as 
curvas de custo da fazenda, lucro ou prejuizo depende do 
preqo de mercado do tomate, especificamente, seo prego de 
mercado e superior ou inferior ao custo total medio minimo da 
fazenda. 

A Tabela 9-3 calcula o custo variavel medio de curto 
prazo e o custo total medio de curto prazo para a fazenda 
de Jennifer e Jason. Trata-se de valores de curto prazo por- 
que consideramos o custo fixo como dado. (Em breve-vere- 
mos o efeito de mudar o custo fixo.) A curva de custo total 
medio de curto prazo, ATC, se mostra na Figura 9-2, junto 
com a curva de custo marginal, MC, da Figura 9-1. Como 
se ve, o custo total medio e minimizado no ponto C, corres- 
pondente a um produto de quatro sacas - o produto de cus¬ 
to minimo - e a um custo total medio de $14 por saca. 

Para ver como essas curvas podem ser usadas para deci- 
dir se produzir da lucro ou prejuizo, recordemos que o lu- 


TABELA 9-3 

| Custo medio para a fazenda de Jennifer e Jason 


Quantidade de tomate 

Q 

(sacas) 

Custo variavel 

VC 

Custo total 

TC 

Custo variavel medio 
por saca 

AVC = VC/Q 

Custo total medio 
por saca 

ATC = TC/Q 

1 

$16,00 

$30,00 

$16,00 

$30,00 

2 

22,00 

36,00 

11,00 

18,00 

3 

30,00 

44,00 

10,00 

14,67 

4 

42,00 

56,00 

10,50 

14,00 

5 

58,00 

72,00 

11,60 

14,40 

6 

78,00 

92,00 

13,00 

15,33 

7 

102,00 

116,00 

14,57 

16,57 
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cro e igual a receita total menos o custo total, TR-TC. Isso 
significa: 

a Se TR > TC, a firma e lucrativa. 

■ Se TR = TC, a firma iguala custo e receita. 

« Se TR < TC, a firma tem prejuizo. 

Tambem podemos expressar essa ideia em termos de re¬ 
ceita e custo por unidade de produto. Quando dividimos o 
lucro pelo numero de unidades do produto, Q, temos a ex- 
pressao seguinte para o lucro por unidade de produto: 

(9-4) Lucro/Q = TR/Q - TC/Q 

TR/Q e receita media, isto e, o prego de mercado. TC/Q e o 
custo total medio. A firma e lucrativa se o prego de merca¬ 
do para seu produto excede o custo total medio da quanti- 
dade que a firma produz; a firma tem prejuizo se o prego de 


mercado e inferior ao custo total medio da quantidade que 
a firma produz. Isso significa: 

■ Se P > ATC, a firma e lucrativa. 

■ Se P = ATC, a firma iguala custo e receita. 

■ Se P < ATC, a firma tem prejuizo. 

A Figura 9-3 ilustra esse resultado, mostrando como o 
prego de mercado determina se a firma e lucrativa. Mostra 
tambem como fazer um grafico dos lucros. Cada painel 
mostra a curva de custo marginal, MC, e a curva de custo 
total medio de curto prazo, ATC. O custo total medio e mi- 
nimizado no ponto C. O painel (a) mostra o caso que ja 
analisamos, em que o prego de mercado do tomate e $18 
por saca. O painel (b) mostra o caso em que o prego de 
mercado do tomate e mais baixo, $10 por saca. 

No painel (a) vemos que, ao prego de $18 por saca, a 
quantidade de produto maximizadora do lucro sao cinco 



Lucro e prego de mercado 


No painel (a), o prego de mercado e 
$18. A fazenda tem lucro porque o 
prego excede o custo total medio 
minimo ou o prego de $14 que 
equilibra receita e custo. A escolha 
de produto otimo da fazenda e 
indicada pelo ponto E, que 
corresponde a um produto de cinco 
sacas. 0 custo total medio de 
produzir cinco sacas e indicado pelo 
ponto Z na curva ATC e corresponde 
a $14,40. A distancia vertical entre 
E e 1 corresponde ao lucro da 
fazenda por unidade, $18 - $14,40 
= $3,60. 0 lucro total e dado pela 
area do retangulo sombreado, 5 x 
$3,60 = $18. 

No painel (b), o prego de mercado e 
$10; a fazenda nao e lucrativa 
porque o prego fica abaixo do custo 
total medio minimo de $14. A 
escolha de produto otimo da fazenda 
ao produzir e indicada pelo ponto A, 
correspondendo a um produto de 
tres sacas. 0 prejuizo por unidade da 
fazenda, $14,67 - $10 = $4,67, e 
representado pela distancia vertical 
entre A e Y. 0 prejuizo total da 
fazenda e representado pelo 
retangulo sombreado, 3 x $4,67 = 
$14 (arredondando). 


(a) Prego de mercado = $18 



(b) Prego de mercado = $10 
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sacas, indicada pelo ponto em que a curva de custo margi¬ 
nal, MC, corta a curva de receita marginal - a qual, para 
uma firma tomadora de prego, e uma linha horizontal no 
prego de mercado. Naquela quantidade de produto, o custo 
total medio e $14,40 por saca, indicado pelo ponto Z. 
Como o prego por saca e maior que o custo total medio por 
saca, a fazenda de Jennifer e Jason e lucrativa. 

O lucro total de Jennifer e Jason quando o prego de mer¬ 
cado e $18 esta representado pela area do retangulo som- 
breado no painel (a). Para ver por que, note que o lucro to¬ 
tal pode ser expresso em termos do lucro por unidade: 

(9-5) Lucro = TR - TC = (TR/Q - TC/Q ) x Q 
ou, o equivalentemente, 

Lucro = (P - ATC) x Q 

pois P = TR/Q e ATC = TC/Q. A altura do retangulo som- 
breado no painel (a) corresponde a distancia vertical entre 
os pontos E e Z. E igual a P - ATC = $18 - $14,40 = $3,60 
por saca. O retangulo sombreado tern uma largura igual ao 
produto: Q = 5 sacas. Assim, a area do retangulo sombreado 
e igual ao lucro de Jennifer e Jason: cinco sacas x $3,60 de 
lucro por saca = $18, que e o mesrno numero que calcula- 
mos na Tabela 9-2. 

E a situagao que e ilustrada no painel (b)? Ali o prego de 
mercado do tomate e S10 por saca. Ao igualar prego e custo 
marginal, chegamos a uma quantidade de produto maximi- 
zadora de lucro de tres sacas, indicada pelo ponto A. Nesse 
produto, Jennifer e Jason tern um custo total medio de 
$ 14,67 por saca, indicado pelo ponto Y. Em sua quantidade 
de produto maximizadora de lucro, tres sacas, o custo total 
medio excede o prego de mercado. Isso significa que a fa¬ 
zenda de Jennifer e Jason da prejuizo, e nao lucro. 

Quanto eles perdern produzindo quando o prego de 
mercado e $10? Para cada saca, eles perdern ATC - P = 
$14,67 - $10 = $4,67, montante que corresponde a distan¬ 
cia vertical entre os pontos A e Y. E eles produziriam tres 
sacas, que correspondent a largura do retangulo sombrea¬ 
do. O valor total do prejuizo e $4,60 x 3 = $14 (arredon- 
dando), montante que corresponde a area do retangulo 
sombreado no painel (b). 

Mas como um produtor sabe, em geral, se o seu negocio 
sera ou nao lucrativo? O teste crucial esta em uma compa- 
ragao do prego de mercado com o custo total medio minimo 
do produtor. Na fazenda de Jennifer e Jason, o custo total 
medio minimo, que e $14, ocorre na quantidade de produ¬ 
to de quatro sacas. Sempre que o prego de mercado excede 
o custo total medio minimo, o produtor pode encontrar al- 
gum nivel de produto para o qual o custo total medio e me- 
nor que o prego de mercado. Isso significa que o produtor 
pode encontrar um nivel de produto pelo qual a firma e lu¬ 


crativa. A fazenda de Jennifer e Jason sera lucrativa sempre 
que o prego de mercado for superior a $14. E eles alcanga- 
rao o lucro mais alto produzindo a quantidade em que o 
custo marginal iguala o prego de mercado. 

Por outro lado, se o prego de mercado e inferior ao custo 
total medio minimo, nao existe um nivel de produto pelo 
qual o prego exceda o custo total medio. O resultado e que 
a firma nao tera lucro em quantidade alguma de produto. 
Como vimos, ao prego de $10, ou seja, uma soma menor do 
que o custo total medio minimo, Jennifer e Jason de fato 
perdern dinheiro. Ao produzirem a quantidade na qual o 
custo marginal e igual ao prego de mercado, Jennifer e 
Jason fizeram o melhor que podiam, mas o melhor que 
podiam da um prejuizo de $ 14. Qualquer outra quantidade 
aumentaria o prejuizo. 

O custo total medio minimo de uma firma tomadora de 
prego e denominado prego que iguala receita e custo, o 
prego em que seu lucro e zero. Uma firma tem lucros posi¬ 
tives quando o prego de mercado esta acima do prego que 
iguala custo e receita e tem perdas quando o prego de mer¬ 
cado e inferior ao prego que iguala receita e custo. O prego 
que iguala receita e custo para Jennifer e Jason e $14, o pre- 
go no ponto C das Figuras 9-2 e 9-3. 

Assim, a regra para determinar se o produtor de um bem 
e lucrativo depende da comparagao entre o prego de mer¬ 
cado do bem e o prego que equilibra receita e custo para o 
produtor, seu custo total medio minimo. 

Sempre que o prego de mercado e superior ao custo total 
medio minimo, o produtor e lucrativo. 

Sempre que o prego de mercado e igual ao custo total 
medio minimo, o produtor tem receita e custo iguais. 
t Sempre que o prego de mercado e menor que o custo to¬ 
tal medio minimo, o produtor nao tem lucro. 

A decisao de produ^ao de curto prazo 

Pode ser que voce pense que uma firma que nao tem lucro, 
porque o prego de mercado esta abaixo do seu custo total 
medio minimo, nao deveria produzir nada do produto em 
questao. No curto prazo, essa conclusao nao e correta. No 
curto prazo, a firma algumas vezes deve produzir mesmo 
quando o prego e inferior ao custo total medio minimo. A 
razao e que o custo total inclui o custo fixo, isto e, o custo 
que nao depende da quantidade de produto produzida. No 
curto prazo, o custo fixo continua tendo de ser pago, inde- 
pendente de a firma produzir ou nao. Por exemplo, se Jen¬ 
nifer e Jason alugaram um trator por um ano, eles tem de 
pagar o aluguel independente de produzir tomate ou nao. 
Como isso nao pode mudar no curto prazo, seu custo fixo e 
irrelevante para sua decisao de produzir ou deixar de pro¬ 
duzir no curto prazo. Embora o custo fixo nao desempenhe 
um papel na decisao de curto prazo de produzir ou nao, os 
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outros custos, os custos variaveis, importam. Um exemplo 
de custo variavel e o salario dos trabalhadores que tem de 
ser contratados para ajudar no plantio e na colheita. Custos 
variaveis podem ser economizados deixando de produzir, 
de modo que devern desempenhar um papel quando se de¬ 
cide produzir ou nao no curto prazo. 

Passemos a Figura 9-4: ela mostra a curva de custo total 
medio de curto prazo, ATC, bem como a curva de custo va¬ 
riavel medio de curto prazo, AVC, tragadas a partir dos da¬ 
dos da Tabela 9-3. Lembre-se de que a diferenga entre as 
duas curvas, a distancia vertical entre elas, representa o 
custo fixo medio, o custo fixo por unidade de produto, 
FC/Q. Como a curva de custo marginal tem o ja explicado 
formato de “pincelada”, caindo no comego e depois subin- 
do, a curva de custo variavel medio de curto prazo tem for¬ 
mato emU: a queda inicial no custo marginal faz com que o 
custo variavel medio caia tambem, ate que o custo margi¬ 
nal crescente eventualmente o pressione para cima de 
novo. A curva de custo variavel medio de curto prazo al- 
canga seu valor minimo de $10 no ponto A, tomando por 
base a produgao de tres sacas. 

Estamos preparados agora para analisar integralmente a 
decisao de produgao otima no curto prazo. Temos de con- 
siderar dois casos: 

Quando o prego de mercado esta abaixo do custo varid- 
vel medio minimo. 

Quando o prego de mercado esta acima ou e igual ao 
custo varidvcl medio minimo. 

Quando o prego de mercado e inferior ao custo variavel 
medio minimo, o prego que a firma recebe nao cobre seu 
custo variavel por unidade. Nessa situagao, a firma deveria 


parar a produgao imediatamente. Por que? Porque nao 
existe um nivel de produto no qual a receita total da firma 
possa cobrir seus custos variaveis, ou seja, os custos que ela 
pode evitar deixando de operar. Nesse caso, a firma maxi- 
miza seu lucro ao nao produzir nada, na verdade, minimi- 
zando, suas perdas. Ela ainda incorrera no custo fixo no 
curto prazo, mas ja nao incorrera em qualquer custo varia¬ 
vel. Isso significa que o custo variavel medio minimo e 
igual ao prego de fechamento, o prego pelo qual a firma 
deixa de produzir no curto prazo. 

Contudo, quando o prego e maior que o custo variavel 
medio minimo, a firma deve produzir no curto prazo. Nes¬ 
se caso, a firma maximiza seu lucro, ou minimiza sua per- 
da, escolhendo a quantidade de produto em que o custo 
marginal e igual ao prego de mercado. Por exemplo, se o 
prego de mercado do tomate e $18 por saca, Jennifer e Ja¬ 
son deveriam produzir no ponto E da Figura 9-4, que cor- 
responde a um produto de cinco sacas. Note que o ponto C 
na Figura 9-4 corresponde ao prego de $14 por saca, que 
iguala receita e custo da fazenda. Como E esta acima de C, a 
fazenda de Jennifer e Jason sera lucrativa; ela vai gerar um 
lucro por saca de $18 - $14,40 = $3,60 quando o prego de 
mercado for $18. 

E se o prego de mercado esta entre o prego de fecha¬ 
mento e o prego que iguala receita e o custo? Isso e, entre 
o custo variavel medio minimo e o custo total medio mini¬ 
mo? No caso da fazenda de Jennifer e Jason, isso corres¬ 
ponde aos pregos entre $10 e $14, digamos, um prego de 
mercado de $12. A $.12, a fazenda de Jennifer e Jason nao e 
lucrativa; como o prego de mercado esta abaixo do custo 
total medio minimo, a fazenda esta perdendo a diferenga 
entre o prego e o custo total medio por unidade produzi- 
da. Contudo, ainda que nao esteja cobrindo seu custo 


A curva de oferta individual de curto prazo 


Quando o prego de mercado excede o prego de 
fechamento de Jennifer e Jason, de $10, o custo 
variavel medio minimo indicado pelo ponto A, eles 
produzem a quantidade de produto em que o custo 
marginal e igual ao prego. Assim, a qualquer prego 
acima do custo variavel medio minimo, a curva de 
oferta individual de curto prazo e a curva de custo 
marginal da firma; isso corresponde ao segmento da 
curva de oferta individual que tem inclinagao para 
cima. Quando o prego de mercado cai abaixo do custo 
variavel medio minimo, a firma deixa de operar no 
curto prazo. Isso corresponde ao segmento vertical 
da curva de oferta individual, ao longo do eixo 
vertical. 
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total por unidade, esta cobrindo seu custo variavel por uni- 
dade e algo (mas nao tudo) do custo fixo por unidade. Se a 
firma nessa situacao fecha, ela deixa de incorrer no custo 
variavel, mas incorre no total do custo fixo. Em consequen- 
cia, o fechamento gera uma perda ainda maior do que con- 
tinuar a funcionar. 

Isso significa que, se o prego cai para um nivel entre o 
custo total medio minimo e o custo variavel medio minimo, 
e melhor para a firma produzir alguma quantidade de pro- 
duto no curto prazo. A razao e que, ao produzir, ela conse- 
gue cobrir o custo variavel por unidade, e pelo menos uma 
parte do custo fixo, ainda que incorrendo em perda. Nesse 
caso, a firma maximiza o lucro, isto e, minimiza a perda, ao 
escolher a quantidade de produto em que custo marginal e 
igual ao prego de mercado. Assim, quando Jennifer e Jason 
se defrontam com um preco de mercado de S12 por saca, 
seu produto maximizador de lucro e dado pelo ponto B na 
Figura 9-4. correspondenlc a um produto de 3,5 sacas. 

Vale a pena notar que a decisao de produzir quando a 
firma consegue cobrir o seu custo variavel, mas nao todo o 
seu custo fixo, e similar a decisao de ignorar custos irrccu- 
pcrrivcis, um conceito que examinamos no Capitulo 7. Rc- 
corde que 0 custo irrecuperavel e um custo ja incorrido, 
impossivcl de reaver; e como ele nao pode mudar, nao de- 
veria ter cfeito sobre a decisao corrente. Na decisao de pro- 
dugao de curto prazo, o custo fixo e de fato como um custo 
irrecuperavel foi gasto e e impossivel reave-lo no curto pra¬ 
zo. Essa comparagao ilustra lambent por que o custo varia¬ 
vel de lato importa no curto prazo: ele pode ser evitado dei- 
xando de produzir. 

E o que acontcce se o prego de mercado c exatamente 
igual ao prego de fechamento. o custo variavel medio mini¬ 
mo? Nesse caso. a firma fica indilerente entre produzir tres 
.ou zero unidade. Como veremos logo mais, este e um pon¬ 
to importante quando examinamos o comportamento de 
uma industria em scu conjunto. 

Juntando tudo, podemos agora tragar a curva de oferta 
individual de curto prazo da fazenda dc Jennifer e Jason; 
ela mostra como a quantidade maximizadora dc lucro no 
curto prazo depende do prego, a parte escura da curva MC 
na Figura 9-4. Como se ve, a curva tern dois segmentos. O 
segmento mais escuro com inclinagao para cima, que co- 
mega no ponto A, mostra o produto que maximiza o lucro 
no curto prazo quando o prego esta acima do prego de fe¬ 
chamento de $10 por saca. Enquanto o prego de mercado 
esta acima do prego de fechamento, Jennifer e Jason produ- 
zem a quantidade de produto em que o custo marginal e 
igual ao prego de mercado. Isto e, a pregos de mercado aci¬ 
ma do prego de fechamento, a curva de oferta de curto pra¬ 
zo da firma corresponde a sua curva de custo marginal. 
Mas, a qualquer prego de mercado abaixo do custo variavel 
medio minimo (nesse caso, de $10 por saca), a firma fecha 
e o produto cai para zero no curto prazo. Isso corresponde 


ao segmento vertical da curva que esta na parte de baixo do 
eixo vertical. 

Firmas de fato fecham temporariamente sem sair total- 
mente do setor? Sim. De fato, em alguns setores, o fecha¬ 
mento temporario e rotina. Os exemplos mais comuns sao 
as industrias em que a demanda e extremamente sazonal, 
como os parques de diversao ao ar livre em lugares com 
inverno rigoroso. Tais parques teriam de oferecer pregos 
muito baixos para atrair clientes nos meses mais frios, pre¬ 
gos tao baixos que nao cobririam os custos variaveis (prin- 
cipalmente salarios e eletricidade). A opgao mais sabia eco- 
nomicamente e fechar, ate que volte a esquentar e cheguem 
clientes suficientes dispostos a pagar um prego mais alto. 



LUCRO EC0N0MIC0, OUTRA VEZ 

Alguem perguntara: por que alguma firma entraria em um setor 
industrial se e para mat conseguir ter receita igual ao custo? As 
pessoas nao iriam prefetir buscar outro setor que desse lucro 
maior? 

A resposta e que aqui, como sempre, quando calculamos custo, 
estamos pensando no custo de oportunidade, isto e, o custo que 
inclui o retorno que o dono de um negocio poderia obter usando 
os seus recursos em outra parte. E, assim, o lucro que calculamos e 
o lucro economico ; se o prego de mercado esta acima do nivel que 
iguala custo e receita, o empresario potencial podera ganhar mais 
nessa industria do que ganharia em outra aplicagao. 

Mudando o custo fixo 

Embora o custo fixo nao possa ser alterado no curto prazo. 
no longo prazo as firmas podem adquirir ou sc livrar dc 
maquinas, construgoes etc. Como aprendemos no Capitu¬ 
lo 8, no longo prazo o nivel do custo fixo e uma questao dc 
cscolha. Vimos que uma firma escolhera o nivel de custo 
lixo que minimiza o custo medio total para a quantidade de 
produto desejada. Agora nos concentraremos numa ques¬ 
tao ainda mais importante com que se defronta a firma ao 
escolher seu custo fixo: o de saber se de fato vale a pena in¬ 
correr em algunr custo fixo e permanecer na sua atividacle 
corrente. 

No longo prazo. um produtor sempre pode eliminar o 
custo fixo vendendo sua planta e o equipamento. Ao fa- 
ze-lo. obviamente, nao pode voltar a produzir, ele saiu da 
industria. De outro lado, um produtor potencial pode assu- 
mir algunr custo fixo, comprando maquinas e outros recur¬ 
sos, que o colocam em posigao de produzir, ou seja, ele 
pode entrar em uma industria. Na maioria das industrias 
perfeitamente competitivas, o conjunto de produtores, ain¬ 
da que fixo no curto prazo, muda no longo prazo, na medi- 
da em que as firmas entrain ou saem da industria. 

Vejamos mais uma vez a fazenda de Jennifer e Jason. A 
fim de simplificar nossa analise, vamos deixar de lado o 
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problema de escolher entre varios m'veis possiveis de custo 
fixo. Em vez disso, vamos supor que Jennifer e Jason te- 
nham uma unica escolha de custo fixo se eles decidem ope- 
rar, os $14 que foram a base dos calculos nas Tabelas 9-1, 
9-2 e 9-3. Alternativamente, podem escolher um custo fixo 
de zero se resolvem sair da industria ou setor de atividade. 
(Com esse pressuposto, a curva de custo total medio de 
curto prazo e a curva de custo total medio de longo prazo 
de Jennifer e Jason sao uma so.) 

Suponhamos que o prego de mercado do tomate organico 
seja consistentemente menos que $14 durante um longo pe- 
riodo. Nesse caso, Jennifer e Jason nunca conseguem cobrir 
inteiramente seu custo fixo: o negocio deles funciona com 
prejuizo. No longo prazo, eles ficariam em situagao melhor 
fechando seu negocio e saindo do setor. Em outras palavras, 
no longo prazo as firmas sairao de uma industria se o prego de 
mercado e consistentemente inferior ao prego que iguala seu 
custo e receita, seu custo total medio minimo. 

Por outro lado, suponha que o prego do tomate organi¬ 
co seja consistentemente superior ao prego que iguala cus¬ 
to e receita, de $14, porum periodo prolongado. Como sua 
fazenda e lucrativa, Jennifer e Jason permanecerao na in¬ 
dustria e continuarao produzindo. Mas as coisas nao aca- 
bam aqui. A industria do tomate organico passa no criterio 
da livre entrada: ha muitos produtores de tomate organico 
potenciais, pois os insumos necessarios sao faceis de obter. 
E as curvas de custo desses produtores potenciais tendem a 
ser similares as de Jennifer e Jason, pois a tecnologia usada 
pelos outros produtores provavelmente e muito semelhan- 
te aquela usada por Jennifer e Jason. Se o prego e suficiente- 
mente alto para gerar lucro para os produtores existentes, 
tambem vai atrair para a industria alguns desses produto¬ 
res potenciais. Assim, no longo prazo, um prego superior a 
$14 leva a entrada: novos produtores entrarao no setor de 
tomate organico. 


Como veremos na segao seguinte, entrada e saida nos le- 
vam a uma distingao importante entre a curva de oferta da 
industria no curto prazo e a curva de oferta da industria no 
longo prazo. 

Em resumo: lucratividade e condigoes 
de produgao da firma competitiva 

Neste capltulo, estudamos de onde vem a curva de oferta 
para uma firma perfeitamente competitiva. Cada firma per- 
feitamente competitiva toma suas decisoes de produgao 
maximizando o lucro, e essas decisoes determinam a curva 
de oferta. A Tabela 9-4 resume as condigoes de lucrativida¬ 
de e produgao da firma competitiva. Ela tambem se refere a 
entrada e saida da industria. 



Protesto na California 

Entre novembro de 2000 e maio de 2001, o estado america- 
no da California passou por uma crise de eletricidade. O 
suprimento de energia foi limitado. E o prego da eletrici¬ 
dade no atacado, ou seja, o prego pelo qual as geradoras 
vendem energia as distribuidoras locals que fornecem aos 
clientes, foi para mais de dez vezes seu nivel normal. 

Durante a crise, alguns economistas acusaram as em- 
presas de geragao de energia de deixar de fornecer eletri¬ 
cidade ao mercado deliberadamente visando a elevar os 
pregos. Isto e, eles argumentaram que a competigao nao 
era perfeita, que os produtores nao estavam tomando o 
prego como dado. No Capitulo 14, discutiremos por que 
os produtores podem ter tido interesse em restringir seu 
suprimento de energia. 


TABELA 9-4 

Resumo das condigoes de lucratividade e produgao da firma perfeitamente competitiva 


Condigao de lucratividade Resultado 

j (ATC minimo = prego que iguala custo e receita) 

| 

P > ATC minimo Firma lucrativa. Entrada na industria no longo prazo. 

P = ATC minimo Firma iguala receita e custo. Nem entrada nem saida na industria no 

f longo prazo. 

1 P < ATC minimo Firma tern prejuizo. Saida da industria no longo prazo. 

S Condigao de produgao Resultado 

1 (AVC minimo = prego de fechamento) 

2 

| P > AVC minimo Firma produz no curto prazo. Se P < ATC minimo, a firma cobre o custo 

variavel e uma parte mas nao todo o custo fixo. Se P > ATC minimo, a 
firma cobre o total dos custos variavel e fixo. 

Firma indiferente entre produzir no curto prazo ou nao. Meramente 
cobre o custo variavel. 

Firma fecha no curto prazo. Nao cobre o custo variavel. 


j P = AVC minimo 

1 P < AVC minimo 

1 - - « 
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Por ora, o ponto interessante e perguntar como se podia 
saber se os produtores estavam agindo como tomadores de 
prego ou nao. E a resposta e que os economistas usaram da¬ 
dos sobre os custos de gerar eletricidade para estimar as 
curvas de custo marginal dos produtores. Eles podiam en- 
tao colocar a pergunta sobre se os produtores estavam de 
fato gerando tanta energia quanto teriam gerado para igua- 
lar prego e custo marginal. A conclusao de varios estudos 
respeitaveis, inclusive uma pesquisa do Ministerio da Justi- 
ga, foi que eles nao estavam. 

Eventualmente, as companhias de energia foram flagra- 
das com a boca na botija: gravaqoes revelaram que elas pro- 
positalmente fecharam instalagoes eletricas a fim de pres- 
sionar os pregos para cima. Os economistas que haviam 
aplicado a analise marginal tinham acertado. 


j > Um produtor escolhe o produto de acordo com a regra do 
produto otimo. Para uma firma tomadora de prego, a receita 
marginal e igual ao prego, e ela escolhe a quantidade de pro- 
i duto de acordo com a regra do produto otimo da firma toma- 
| dora de prego. 

\ > A firma e lucrativa sempre que o prego de mercado e supe¬ 
rior ao prego que iguala custo e receita, igual ao seu custo to¬ 
tal medio minimo. A firma da prejuizo sempre que o prego 
j cai abaixo do prego que iguala seu custo e receita. E uma fir¬ 
ma iguala custo e receita quando o prego e igual ao prego 
! que iguala seu custo e receita. 

| > 0 custo fixo eirrelevante para a decisao otima de produgao de 
curto prazo. Quando o prego excede o prego de fechamento, ou 
seja, o custo variavel medio minimo, a firma tomadora de 
prego produz a quantidade de produto em que o custo margi¬ 
nal iguala o prego. Quando o prego e inferior ao prego de fe¬ 
chamento, ela interrompe a produgao no curto prazo. Isso de- 
j fine a curva de oferta individual de curto prazo da firma. 

No longo prazo, o custo fixo importa. Se o prego cai abaixo 

i 

do custo total medio minimo durante um periodo prolonga- 
do, a firma saira da industria. Se o prego excede o custo total 
medio minimo, a firma e lucrativa e permanece na industria. 
Alem disso, outras firmas entrarao na industria. 


;..y» 

4|H| & '.m 




~ i I . . . 

Trace um diagrama de curto prazo mostrando uma curva de cus¬ 
to total medio de formato em U, uma curva de custo variavel 
medio de formato em U, e uma curva de custo marginal em for¬ 
mato de "pincelada". Nesse diagrama, indique o intervalo de 
produto e o intervalo de pregos para os quais as agoes seguintes 
sao otimas. 


a. A firma fecha imediatamente. 

b. A firma opera no curto prazo apesar de levar prejuizo. 

c. A firma opera dando lucro. 


2. 0 estado do Maine explora intensamente a pesca de lagosta 
durante o verao. No resto do ano, pode-se obter lagosta de ou¬ 


tras partes do mundo, mas a prego muito mais alto. 0 Maine 
tambem tern muitas barracas de lagosta, restaurantes de beira 
de estrada que servem pratos de lagosta e que abrem somente 
durante o verao. Explique por que o ponto otimo de produgao 
das barracas de lagosta e operar somente durante o verao. 

As respostas estao no fim do livro. 


A CURVA DE OFERTA DA INDUSTRIA 

Por que um aumento na demanda de tomate organico leva 
a um aumento grande de prego no comego, mas a um au¬ 
mento muito menor no longo prazo? A resposta esta no 
comportamento da curva de oferta da industria, ou seja, 
na relagao entre o prego e o produto total na industria em 
seu conjunto. A curva de oferta da industria e o que trata- 
mos em capttulos anteriores como a curva de oferta ou cur¬ 
va de oferta de mercado. Mas aqui tomamos cuidado em 
distinguir entre a curva de oferta individual de uma unica 
firma e a curva de oferta da industria como um todo. 

Mas como voce deve imaginar a partir da segao anterior, 
a curva de oferta da industria tern de ser analisada de forma 
um tanto diferente no curto prazo e no longo prazo. Come- 
cemos pelo curto prazo. 


Curva de oferta da industria no curto prazo 

Recorde que, no curto prazo, o numero de produtores em 
uma industria e fixo - nao ha entrada nem saida. Podemos 
entender melhor como a curva de oferta da industria emer¬ 
ge das curvas de oferta dos produtores individuals imagi- 
nando que todos os produtores sejam iguais. Suponhamos 
que ha 100 fazendas de tomate organico, cada uma delas 
com os mesmos custos que a fazenda de Jennifer e Jason. 

Cada uma dessas 100 fazendas tera uma curva de oferta de 
curto prazo individual como aquela da Figura 9-4. A um pre- 
go abaixo de $10, nenhuma fazenda produzira. A um prego 
superior a $10, cada fazenda produzira a quantidade de pro¬ 
duto em que seu custo marginal e igual ao prego de mercado. 
Como se pode ver na Figura 9-4, isso os levara a produzir 
quatro sacas se o prego for de $14 por saca, cinco sacas se o 
prego for de $18, e assim por diante. Assim, se existem 100 fa- 
zendeiros de tomate organico e o prego do tomate organico e 
$18 por saca, a industria em seu conjunto produzira 500 sa¬ 
cas, correspondente a 100 fazendeiros x 5 sacas por fazendei- 
ro, e assim por diante. O resultado e a curva de oferta da in¬ 
dustria de curto prazo, a curva 5 na Figura 9-5. Essa curva 
mostra a quantidade que os produtores ofertarao a cada pre- 
go, tomando como dado o numero de produtores. 

A curva de demanda D na Figura 9-5 cruza a curva de 
oferta da industria de curto prazo em E MKT , corresponden¬ 
te ao prego de $18 e a quantidade de 500 sacas. O ponto 
E mkt e um equilibrio de mercado de curto prazo: a quanti- 
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Equili'brio de mercado de curto prazo 


Prego, custo 
da saca 


A curva de oferta da industria de curto prazo, 5, e a 
curva de oferta da industria tomando o numero de 
produtores como dado - aqui, de 100. Ela e gerada 
adicionando as curvas de oferta individuals dos 100 
produtores. Abaixo do prego de $10, nenhum produtor 
quer produzir no curto prazo. Acima de $10, a curva de 
oferta da industria de curto prazo tem indinagao para 
cima, pois cada produtor aumenta o produto a medida 
que o prego aumenta. Ela corta a curva de demanda, D, 
no ponto f MKT , o ponto de equilibrio de mercado de 
curto prazo, correspondente a um prego de mercado de 
$18 e uma quantidade de 500 sacas. 
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dade ofertada e igual a quantidade demandada, tomando 
como dado o numero de produtores. Mas o longo prazo po- 
de ter apareneia hem diferentc, porque no longo prazo fa- 
zendeiros podem entrar e sair do setor ou industria. 

Curva de oferta da industria no longo prazo 

Suponha que, idem dos 100 fazendeiros atualmente no ne- 
goeio do tomate organico. existam muitos outros produto¬ 
res polenciais. Suponha tambem que cada um desses pro- 
dutores potenciais. caso cntrasse na industria. teria as mes- 
mas curi as de custo que os produtores cxistentes, como 
lenniler e Jason. 

Quando produtores adicionais entrarao na industria? 
Sempre que os produtores existcntes cslcjam tendo lucre, 
isto c. sempre que o piece de mercado esteja acima do pre- 
go que iguala custo c receita, de $14 per saca, o custo de 
producao total medio mtnitno. Per exemplo, a um prego de 
S18 per saca. novas firmas entrarao na industria. 

O que aeomeecra a medida que produtores adicionais 
entrarem na industria? E claro que a quantidade ofertada a 
qualquer prego dado vai aumentar. A curva de oferta da in¬ 
dustria dc curto prazo se deslocara para a dircita. Isso. por 
sua vez. vai alterar o equilibrio de mercado e resultant cm 
um prego de mercado mais baixo. As firtnas exislenles res¬ 
pondent ao prego mais baixo reduzinclo sen produto, mas 
o produto total da industria vai aumentar por causa da pre- 
senga de um numero maior de firmas na industria. 

A Figura 9-6 ilustra o efeito dessa cadeia de eventos so- 
bre uma firma existente e sobre o mercado; o painel (a) 
mostra como uma firma individual existente responde a 
entrada, e o painel (b) mostra como o mercado responde a 
entrada. (Note que a escala desses dois graficos foi modifi- 
cada, em comparagao com a Figura 9-4, para ilustrar me- 
Ihor como o lucro muda em resposta ao prego.) No painel 


(b), S| e a curva de oferta da industria de curto prazo ini- 
cial, baseada na existencia de 100 produtores. O equilibrio 
de mercado de curto prazo initial e E MKT , quando os pro- 
dutores existcntes tem lucro, que c refletido no painel (a): 
uma firma existente tem um lucro total representado pelo 
retangulo sombreado indicado por A quando o prego de 
mercado e $ 18. 

Esses lucros induzirao novos produtores a entrar na in¬ 
dustria deslocando a curva clc oferta da industria de curto 
prazo para a dircita. Por exemplo, a curva de oferta da indus¬ 
tria de curto prazo quando o numero de produtores aumen- 
tou para 167 e S 2 . Correspondente a essa curva de oferta 
ocorre um novo equilibrio de mercado de curto prazo indi¬ 
cado por D NIK |, com prego dc mercado dc $16 e quantidade 
de 750 sacas. A S16, cada firma produz 4,5 sacas. de vnodo 
que o produto da industria e 167 x 4,5 = 750 sacas (arredon- 
dando). No painel (a), pode-se ver o efeito da entrada de 67 
novos produtores sobre uma firma existente: a queda de pre- 
go faz com que cla reduza sen produto, e seu lucro cai para a 
area representada pelo retangulo sombreado B. 

Embora tenha diminutdo, o lucro das firmas existcntes 
cm D MKT significa que a entrada vai coniinuar e que o nume¬ 
ro de firmas vai continual' a subir. Se o numero de produto¬ 
res aumenta para 250, a cun a de oferta da industria de curto 
prazo se dcsloca de novo para fora, para S ; , e o equilibrio de 
mercado e C MK1 , com quantidade ofertada e demandada de 
1.000 sacas e prego de mercado de $14 por saca. 

Como E mkt e D MKT , C MKT e um equilibrio de curto prazo. 
Mas e tambem algo mais. Como o prego de $14 e o prego 
que iguala receita e custo de cada firma, um produtor tem 
lucro economico zero, ou seja, nem lucro nem prejulzo, 
quando produz o produto de quatro sacas que maximiza 
seu lucro. A esse prego, nao ha incentivo para que produto¬ 
res potenciais entrem na industria nem para que produ¬ 
tores existentes saiam. Assim, C MKT corresponde a um 
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Equilfbrio de mercado de longo prazo 


(a) Firma individual 


(b) Mercado 



0 ponto £ M k T no painel (b) mostra o equilibrio de mercado de 
curto prazo inicial, na intersegao da curva de demanda, 0, com 
a curva de oferta da industria de curto prazo inicial, S v Como 
o prego de mercado ($18) e superior ao prego que equilibra 
custo e receita ($14), cada um dos 100 produtores existentes 
tem um lucro economico; isso se itustra no painel (a), onde o 
retangulo indicado por A mostra o lucro de uma firma 
existente. Esse lucro induz a entrada de produtores adicionais, 
deslocando para fora a curva de oferta da industria de curto 
prazo, de Sj para S 2 no painel (b). Isso resutta em um novo 
equilibrio de curto prazo no ponto 0 MKT , com prego de mercado 
mais baixo, de $16, e um produto da industria mais alto. 0 

equilibrio de mercado de longo prazo - uma situagao em 
que a quantidade ofertada iguala a quaniidade demandada 
quando passou tempo suficiente para que os produtores 
entrassem na industria ou a deixassem. No equilibrio de 
mercado de longo prazo, todos os produtores existentes e 
potenciais se ajustaram plenamente a suas escolhas btimas 
de longo prazo; o resultado e que nenhum produtor tem in¬ 
centive, seja para entrar, seja para sair da industria. 

Entendemos melhor o significado da diferenga entre o 
equilibrio de curto prazo e o de longo prazo examinando o 
efeito de um aumento de demanda sobre uma industria 
com livre entrada, que inicialmente esta no equilibrio de 
longo prazo. O painel (b) na Figura 9-7 mostra o ajusta- 
mento do mercado; os paineis (a) e (c) mostram como uma 
firma individual existente se comporta durante o processo. 

No painel (b) da Figura 9-7, Dj e a curva de demanda 
inicial e S 2 e a curva de oferta inicial da industria no curto 
prazo. Sua intersegao no ponto X MKT e um equilibrio tanto 
de curto prazo quanto de longo prazo, porque o prego de 
equilibrio de $14 leva a um lucro economico zero, e, por- 


produto e o lucro das firmas existentes se reduzem; mas algum 
lucro permanece, como se ve pelo retangulo indicado por B no 
painel (a). A entrada de firmas continua, deslocando para fora 
a curva de oferta da industria de curto prazo, a medida que o 
prego e o produto da industria aumentam mais uma vez. A 
entrada finalmente para, quando e atingido o equilibrio no 
ponto C MKT da curva de oferta S 3 . Aqui o prego de mercado e 
igual ao prego que iguala receita e custo; os produtores 
existentes tem lucro economico zero, e nao ha mais incentivo 
para a entrada ou a saida. Por conseguinte, C MKT e tambem um 
equilibrio de mercado de longo prazo. 


tanto, nao ha entrada nem saida. Ele corresponde ao ponto 
X no painel (a), onde uma firma individual existente esta 
operando no minirno da sua curva de custo total medio. 

Suponha agora que a curva de demanda por alguma ra- 
zao se desloque para fora, para D,. Como se mostra no pai¬ 
nel (b), no curto prazo o produto da industria se move ao 
longo da curva de oferta da industria no curto prazo, 5 L , 
para um novo ponto de equilibrio de curto prazo em Y MKT , 
a intersegao entre 5! e D 2 . O prego de mercado aumenta 
para $18 por saca e o produto da industria aumenta de Q v 
para Q v . Isso corresponde ao movimento de X para Y no 
painel (a), a medida que uma firma existente aumenta seu 
produto em resposta a elevagao do prego de mercado. 

Contudo, sabemos que Y MKT nao e um equilibrio de lon¬ 
go prazo, pois $18 e mais que o custo total medio minimo, 
de modo que os produtores existentes estao obtendo lucro 
economico. Isso levara a entrada de firmas adicionais na in¬ 
dustria. Com o tempo, a entrada fara com que a curva de 
oferta da industria de curto prazo se desloque para a direita. 
No longo prazo, a curva de oferta da industria de curto prazo 
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tera se deslocado para S 2 , e o equilibrio sera o ponto Z MKT , 
com o prego caindo de volta para $14 por saca e o produto 
da industria aumentando de novo, de Q y para Q„. Como 
X MK t a ntes do aumento de demanda, Z MKT e um equilibrio 
de mercado tan to de curto prazo quanto de longo prazo. 

O efeito da entrada de novas firmas em uma firma exis- 
tente e ilustrado no painel (c), no movimento de Y para Z 
ao longo da curva de oferta individual daquela firma. A fir¬ 
ma reduz seu produto em resposta a queda de prego, che- 
gando em ultima instancia de volta a sua quantidade de 
produto original, correspondente ao ponto de minimo de 
sua curva de custo total medio. De fato, cada uma das fir- 
mas que estao agora na industria, ou seja, o conjunto origi¬ 
nal de firmas mais as novas entrantes, vai operar no mini- 
mo de sua curva de custo total medio, no ponto Z. Isso sig- 
nifica que o total do aumento do produto da industria, de 
Q x para Q„, vem da produgao das novas entrantes. 


A linha LRS que passa por X MKT e Z MKT no painel (b) e a 
curva de oferta da industria no longo prazo. Ela mostra 
como a quantidade ofertada por uma industria responde ao 
prego quando os produtores tiveram tempo para entrar ou 
sair da industria. 

Nesse caso particular, a curva da oferta da industria no 
longo prazo e horizontal em $ 14. Em outras palavras, nes- 
sa industria, a oferta e perfeitamente elastica no longo 
prazo, ou seja, dado tempo suficiente para entrar ou sair, 
os produtores ofertarao qualquer quantidade que os con- 
sumidores demandem a um prego de $14. Oferta perfeita¬ 
mente elastica no longo prazo e na verdade um bom pres- 
suposto para muitas industrias. Contudo, em outras in- 
dustrias, mesmo a curva de oferta da industria no longo 
prazo tem inclinagao para cima. Em geral, o motivo para 
que mesmo a curva de oferta de uma industria no longo 
prazo tenha inclinagao para cima e que os produtores pre- 
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Efeito de um aumento da demanda no curto prazo e no longo prazo 


(a) Resposta de firma existente 
ao aumento de demanda 


(b) Resposta de mercado a um aumento 
de demanda no curto e no longo prazo 


(c) Resposta da firma a novas 
entrantes 



0 painel (b) mostra o ajustamento de curto e de longo prazo de 
uma industria quando aumenta a demanda; os paineis (a) e (c) 
mostram os ajustamentos correspondentes de uma firma ja 
existente. Inicialmente, o equilibrio de mercado esta no ponto 
X MKT , no painel (b), que e um equilibrio de curto e de longo 
prazo ao prego de $14 e produto da industria em Q x . Uma firma 
existente tem lucro zero, operando no ponto X no painel (a), ao 
custo total medio minimo. A demanda aumenta quando 0 3 se 
desloca para a direita para 0 2 , e aumenta o prego de mercado 
para $18. As firmas existentes aumentam seu produto, e o 
produto da industria se move ao longo da curva de oferta da 
industria no curto prazo, S,, para um equilibrio de curto prazo 
em Y mkt . Correspondentemente, a firma existente no painel (a) 
se move do ponto X para o ponto Y. Mas ao prego de $18, as 
firmas existentes tem lucro. Como se mostra no painel (b), no 


longo prazo chegam novas entrantes, e a curva de oferta da 
industria no curto prazo se move para a direita, de S 3 para S 2 . 
Ha um novo equilibrio no ponto Z MKT , a um prego mais baixo de 
$14 e um produto da industria mais alto em Q r Uma firma 
existente responde movendo-se de Y para Z no painel (c), 
voltando ao seu nivel de produto inicial e lucro zero. A 
produgao das novas entrantes e responsavel pelo total do 
aumento no produto da industria, G z - Q x . Como X MKT , Z m e 
tambem um equilibrio, tanto de curto quanto de longo prazo: 
com as firmas existentes tendo lucro economico zero, nao ha 
incentivo para que qualquer firma entre ou saia da industria. A 
linha horizontal que passa por X MKT e Z MKT , LRS, e a curva de 
oferta da industria de longo prazo: no prego que iguala receita e 
custo, de $14, os produtores produzirao qualquer quantidade 
que os consumidores demandem no longo prazo. 
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cisam usar algum insumo de oferta limitada e, a medida 
que a industria se expande, o prego desse insumo e pressi- 
onado para cima. Por exemplo, hoteis de praia precisam 
competir por uma quantidade limitada de bons terrenos 
de frente para o mar. 

De qualquer modo, seja a curva de oferta da industria no 
longo prazo horizontal ou de inclinagao para cima, a elasti- 
cidade-prego de longo prazo da oferta e mais alta que a 
elasticidade-prego de curto prazo sempre que haja livre en- 
trada e saida. Como se mostra na Figura 9-8, a curva de 
oferta da industria no longo prazo e sempre mais achatada 
que a curva de oferta da industria no curto prazo. O motivo 
e a entrada e saida: um prego alto atrai a entrada de novos 
produtores, resultando em aumento no produto da indus¬ 
tria e queda de prego; um prego baixo induz as firmas exis- 
tentes a salrem, levando a uma queda no produto da indus¬ 
tria e a um aumento no prego. 

A distingao entre as curvas de oferta da industria no lon¬ 
go prazo e no curto prazo e muito importante na pratica. 
Com freqtiencia, vemos uma seqtiencia de eventos como a 
que aparece na Figura 9-7; um aumento de demanda ini- 
cialmente leva a um aumento maior de prego, mas o prego 
volta a seu nivel inicial quando novas firmas entrain na in¬ 
dustria. Ou temos a seqtiencia inversa: uma queda de deman¬ 
da reduz pregos no curto prazo, mas eles voltam ao seu ni- 
vel inicial a medida que produtores deixam a industria. 

Custo de produgao e eficiencia no equilfbrio 
de longo prazo 

Essa analise tern tres conclusdes sobre o custo de produgao 
e a eficiencia no equilfbrio de longo prazo de uma industria 
perfeitamente competitiva. Esses resultados serao irnpor- 
tantes para a analise, no Capitulo 14, de como o monopolio 
gera ineficiencia. 


Primeiro, em uma industria perfeitamente competitiva 
em equilibrio, o valor do custo marginal e o mesmo para 
todas as firmas. Isso acontece porque todas as firmas pro- 
duzem a quantidade de produto em que o custo marginal 
iguala o prego de mercado, e, como tomadoras de prego, 
todas elas se defrontam com o mesmo prego de mercado. 

Segundo, em uma industria perfeitamente competitiva, 
com livre entrada e saida, cada firma tera lucro economico 
zero no equilibrio de longo prazo. Cada firma produz a 
quantidade de produto que minimiza seu custo total me¬ 
dio, correspondente ao ponto Z no painel (c) da Figura 9-7. 
Assim, o custo total de produgao do produto de uma indus¬ 
tria e minimizado na industria perfeitamente competitiva. 

A terceira conclusao, e a ultima, e que o equilibrio de 
mercado de longo prazo de uma industria perfeitamente 
competitiva e eficiente: nenhuma transagao mutuamente 
benefica deixa de ser explorada. Para entender isso temos 
de lembrar de uma exigencia fundamental para a eficien¬ 
cia examinada no Capitulo 6: obtem o bem todos os con- 
sumidores que tern disposigao de pagar um prego maior 
ou igual ao custo dos vendedores. E aprendemos tambem 
que um mercado e eficiente (exceto em certas condigdes 
bem definidas): o prego de mercado faz com que todos os 
consumidores de um bem com disposigao de pagar maior 
ou igual ao prego de mercado se encontrem com todos os 
vendedores que tern um custo de produgao do bem infe¬ 
rior ou igual ao prego de mercado. 

Como sabemos que o equilibrio de longo prazo de uma 
industria perfeitamente competitiva e eficiente? Porque 
cada firma produz o nivel de produto em que prego e igual 
ao custo marginal. E o custo marginal e de fato o mesmo 
que o custo do vendedor, ou seja, o prego mais baixo que a 
firma esta disposta a aceitar pelo bem. Assim, o equilibrio 
de longo prazo de um mercado com uma industria perfeita¬ 
mente competitiva e de fato eficiente. 


Comparagao entre curvas de oferta 
da industria de curto prazo e de longo prazo 


Curva de oferta da industria 
no curto prazo para, 5 


A curva de oferta da industria no longo prazo pode ter 
inclinagao para cima, mas ela e sempre mais achatada - 
mais etastica - que a curva de oferta da industria no 
curto prazo. Isso se da por causa da entrada e saida: um 
prego mais alto atrai novas entrantes no longo prazo, 
resultando em aumento do produto da industria e em 
queda de prego; uma queda de prego induz produtores 
existentes a sairem no longo prazo, provocando queda no 
produto da industria e aumento no prego. 


Curva de oferta 
da industria 
no longo 
prazo, LRS 


A curva de oferta da indus¬ 
tria no longo prazo e sempre 
mais achatada - mais elds- 
tica - que a curva de oferta 
da industria no curto prazo 


Quantidade 



PARTE IV 0 PRODUTOR 


ELSEVIER 


Uma reversao esmagadora 

Por alguma razao, a partir de meados dos anos 90, os ame- 
ricanos comegaram a beber muito mais vinho. Parte desse 
aumento de demanda pode ter refletido uma economia em 
expansao, mas o consumo de vinho continuou aumentan- 
do mesmo depois que a economia cambaleou em 2001. Em 
2002, os americanos estavam consumindo 35% mais vinho 
do que em 1993. 

Inicialmente, o aumento na demanda de vinho trouxe 
pregos muito mais altos; entre 1993 e 2000, o prego da uva 
vermelha aumentou aproximadamente 50%, e os vinhedos 
da California tiveram grandes lucros. Em consequencia, 
houve uma rapida expansao da industria, tanto porque os 
viticultores existentes expandiram sua capacidade como 
porque novos vinhedos entraram no mercado. Entre 1994 
c 2002, a produgao de uvas vermelhas quase dobrou. 

O resultado era previsivel: o prego das uvas caiu a medi- 
da que a curva de oferta se deslocou para a direita. Quando 
o crescimento da demanda desacelerou em 2002, os pregos 
mergulharam em 17%. O efeito foi o fim da expansao da in¬ 
dustria de vinho da California. De fato, alguns viticultores 
comegaram a sair do setor. 


A curva de oferta da industria corresponde a curva de oferta 
vista em capitulos anteriores. No curto prazo, o periodo de 
tempo em que o numero de produtores e fixo, o equilibria de 
mercado de curto prazo e dado pela intersegao entre a curva 
de oferta da industria no curto prazo e a curva de demanda. 
No longo prazo, o periodo de tempo em que os produtores 
podem entrar ou sair da industria, o equilibria de mercado de 
longo prazo e dado pela intersegao entre a curva de oferta da 
industria no longo prazo e a curva de demanda. No equilibrio 
de mercado de longo prazo, nenhum produtor tern incentivo 
para entrar ou sair da industria. 

A curva de oferta da industria no longo prazo e com fre- 
qiiencia horizontal, embora possaterinclinagao para cima 
quando urn insumo necessario tern oferta limitada; ela e 
sempre mais elastica que a curva de oferta da industria no 
curto prazo. 

No equilibrio de mercado de longo prazo de uma industria 
perfeitamente competitiva, cada firma produz ao mesmo 
custo marginal, que e igual ao prego de mercado, e o custo 
total de produgao do produto da industria e minimizado. E e 
tambem eficiente. 
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1. Qual dos eventos seguintes induzira as firmas a entrar em urn 
setor industrial? Qual induzira as firmas a sair? Quando entrada 
e saida cessarao? Explique suas respostas. 


a. Um avango tecnologico reduz o custo fixo de produgao para 
cada firma na industria. 

b. 0s salarios pagos aos trabalhadores nessa industria sobem. 

c. Uma mudanga no gosto dos consumidores aumenta a de¬ 
manda do bem. 

d. 0 prego de um insumo essencial sobe devido a escassez des¬ 
se insumo. 

2. Suponha que a industria de ovos seja perfeitamente competiti¬ 
va e esteja em equilibrio de longo prazo com uma curva de ofer¬ 
ta da industria no longo prazo perfeitamente elastica. Preocu- 
pagoes de saude relativas a colesterol levam entao a uma redu- 
gao na demanda. Elabore um diagrama similar ao da Figura 9-7, 
mostrando o comportamento de curto prazo da industria e 
como se restabeLece o equilibrio de longo prazo. 

As respostas estao no fim do livro. 


• UM 0LHAR ADIANTE • 


Neste capitulo, vimos como as decisoes racionais dos pro¬ 
dutores em um setor industrial perfeitamente competitive 
dao origem a curva de oferta desse setor. Mas e claro que 
essa e apenas metade da historia. Para completar o quadro, 
tenros de passar, em seguida, as decisoes tomadas pelos 
consumidores racionais e como essas decisoes dao origem 
a curva de demanda. 


RESUM0 >>>>>>>>>>>>>>>> 


1. Em um mercado perfeitamente competitivo, todos os pro¬ 
dutores sao produtores tomadores de prego e todos os con¬ 
sumidores sao consumidores tomadores de prego; ninguem 
tern influencia sobre o prego de mercado. Consumidores sao 
normalmente tomadores de prego, mas produtores muitas 
vczes naosao. Em uma industria perfeitamente competitiva, 
todos os produtores sao tomadores de prego. 

2. Ha duas condigiies necessarias para que uma industria seja 
perfeitamente competitiva: ha inuitos produtores, nenhum 
dos quais lem participagao de mercado grande, e a industria 
produz um produto padronizado ou commodity, bens que os 
consumidores consideram equivalentes. Uma terceira condi- 
gao, muita vezes, e igualnrente satisfeita: livre entrada e sai¬ 
da na industria. 

3. Um produtor escolhe seu nivel de produto de acordo com a 
regra do produto otimo: a quantidade pela qual a receita 
marginal iguala o custo marginal. Para uma firma tomadora 
de prego, a receita marginal e igual ao prego e sua curva de re¬ 
ceita marginal e uma linha horizontal no prego de mercado. 
Ela escolhe a quantidade de produto de acordo com a regra 
do produto otimo da firma tomadora de prego: produz a 
quantidade em que o prego iguala o custo marginal. Contu- 
do, uma firma que produz a quantidade otima pode nao ser 
lucrativa. 

4. Uma firma e lucrativa quando a receita total excede o custo 
total ou, o que e equivalente, quando o prego de mercado ex¬ 
cede o prego que iguala custo e receita, ou seja, o custo total 
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medio mi'nimo. Quando o prego de mercado excede o prego 
que iguala custo e receita, a firma e lucrativa; quando e infe¬ 
rior, a firma da prejuizo; e quando e igual, a firma iguala cus¬ 
to e receita total. Quando lucrativa, o lucro por unidade e P - 
ATC; quando da prejuizo, a perda por unidade e ATC - P. 

5. O custo fixo e irrelevante para a decisao de produgao otima 
de curto prazo de uma firma, que depende de seu prego de 
fechamento, seu custo variavel medio mi'nimo, e do prego 
de mercado. Quando o prego de mercado e maior que o 
prego de fechamento, a firma produz a quantidade de pro- 
duto ern que o custo marginal e igual ao prego de mercado. 
Quando o prego de mercado cai para um nivel abaixo do 
prego de fechamento, a firma encerra sua produgao no cur¬ 
to prazo. Isso gera a curva de oferta individual de curto 
prazo da lirma. 

6. O custo fixo importa no longo prazo. Se o prego de mercado 
fica abaixo do custo total medio minimo durante um periodo 
de tempo prolongado. as firmas deixarao o setor industrial. 
Se fica acima. as firmas existcntes sao lucralivas. e novas lir- 
mas entrarao no setor. 

7. A curva de oferta da industria depende do periodo de tempo. 
A curva de oferta da industria no curto prazo c a curva de 
oferta da industria quando c fixo o niimero de firmas. O equi- 
librio de mercado de curto prazo e dado pela imersegao cn- 
tre a curva de oferta da industria no curto prazo e a curva de 
demanda. 

8. A curva de oferta da industria no longo prazo c a curva de 
oferta da industria, dado tempo suficicnte para as firmas en- 
trarem e sairem da industria. No equilibrio de mercado de 
longo prazo. dado pela intersegao entre a curva de oferta da 
industria no longo prazo e a curva de demanda. nenhum pro- 
dutor tern incentive para entrar on sair. A curva dc oferta da 
industria no longo prazo nubias vezes e horizontal. Podc ter 
inclinagao para cima se a oferta de um insumo e limitada; mas 
e sempre mais achatada que a curva de oferta da industria no 
curto prazo. 

9. No equilibrio de mercado dc longo prazo dc uma industria 
competitiva. a maximizagao do lucro laz com que cada firma 
produza ao mesmo custo marginal, que e igual ao prego de 
mercado. Livre entrada e saida signilica que cada firma tem 
lucro cconomico zero - produzindo a quantidade de produto 
correspondente ao seu custo total medio minimo. Assim, o 
custo total de produgao do produto de uma industria e mini- 
mizado. O rcsultado c eficicnte porque cada consumidor com 
disposigao dc pagar um prego maior ou igual ao custo margi¬ 
nal obtem o bcm. 


P A L A V R A S - C H A V E >>>>>>>>>>> 


Produtores tomadores de prego, p. 180 
Consumidor tomador de prego, p. 180 
Mercado perfeitamente competitive, p. 180 
Industria perfeitamente competitiva, p. 180 
Participagao de mercado, p. 180 
Produto padronizado, p. 181 
Commodity , p. 181 
Livre entrada e saida, p. 181 


Receita marginal, p. 183 
Regra do produto otimo, p. 183 

Regra do produto otimo da firma tomadora de prego, p. 184 

Curva de receita marginal, p. 184 

Prego que iguala custo e receita, p. 187 

Prego de fechamento, p. 188 

Curva de oferta individual de curto prazo. p. 189 

Curva de oferta da industria, p. 191 

Curva de oferta da industria de curto prazo, p. 191 

Equilibrio de mercado de curto prazo, p. 192 

Equilibrio de mercado de longo prazo, p. 193 

Curva de oferta da industria no longo prazo, p. 194 


PR0BLEMAS >>>>>>>>>>>>>> 


1. Em cada um dos itens seguintes, trata-se de empresa tomado¬ 
ra de prego? Expliquc suas respostas. 

a. Um cafe que serve capita-i no cm uma cidade universitaria 
cm que ha duzias de calcs muilo semelhantes. 

b. Os produtores de Pepsi-Cola. 

c. Um entre muitos vendedores de abobrinha na I'eira local. 

2. Em cada um dos itens seguintes. temos uma industria com¬ 
petitiva? Com referenda a participagao de mercado. padroni- 
zagao de produto e/ou livre entrada e saida. expliquc suas rcs- 
postas. 

a. Aspirina. 

b. Concertos da Shatiia Twain. 

c. Veiculos militaries esportivos. 

3. O Buie Kate oferece servigos de bufe. e esse setor e perfeita- 
mente competitivo. A maquinaria de Kate custa S100 por dia 
e e seu unico insumo fixo. Seu custo variavel compoe-se dos 
salaries pages aos cozinhciros e aos ingredientes dos prates 
que oferece. O custo variavel associado a cada nivel de produ¬ 
to c dado na tabela a seguir. 


; de refeigoes 

Custo variavel 

0 

$0 

10 

200 

20 

300 

30 

480 

40 

700 

50 

1.000 


a. Calcule o custo total, o custo variavel medio, o custo to¬ 
tal medio c o custo marginal para cada quantidade de 
produto. 

b. Qual e o prego que iguala receita e custo? Qual e o prego 
de fechamento? 

c. Suponha que o prego pelo qual Kate pode vender refei- 
goes do bufe seja S21 por refeigao. No curto prazo, Kate 
tera lucro? No curto prazo, ela deve produzir ou fechar? 

d. Suponha que o prego pelo qual Kate pode vender refei- 
goes do bufe seja $17 por refeigao. No curto prazo, ela 
tera lucro? No curto prazo, ela deve produzir ou fechar? 

e. Suponha que o prego pelo qual Kate pode vender refei- 
goes do bufe seja $13 por refeigao. No curto prazo, ela 
tera lucro? No curto prazo, ela deve produzir ou fechar; 
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4. Bob produz filmes em DVD para venda, para o que prectsa 
apenas de um predio e uma maquina que copia os filmes ori- 
ginais para DVD. Bob aluga o predio por $30,000 por mes e a 
maquina por $20,000 por mes. Estes sao seus custos fixos. 
Seus custos variaveis estao na tabela a seguir. 


Quantidade de DVDs 

Custo varia 

0 

$0 

1.000 

5.000 

2.000 

8.000 

3.000 

9.000 

4.000 

14.000 

5.000 

20.000 

6.000 

33.000 

7.000 

49.000 

8.000 

72.000 

9.000 

99.000 

10.000 

150.000 


a. Para o negocio de Bob, calcule o custo variavel medio, o 
custo total medio e o custo marginal para cada quantida- 
de de produto. 

b. Ha livre entrada na industrial qualquer um que entrar 
tera os mesmos custos que Bob. Suponha que atualmente 
o prego de um DVD seja $23. Qual sera o lucro de Bob? 
Trata-se de um equilibrio de longo prazo? Se nao e, qual 
sera o prego dos filmes em DVD no longo prazo? 

5. Considere a companhia de DVD de Bob descrita no Problema 
4. Suponha que a produgao de DVD seja uma industria perfei- 
tamente competitiva. Em cada caso explique suas respostas. 

a. Qual e o prego que iguala custo e receita de Bob? 

b. Suponha que o prego de um DVD seja $2. O que deveria 
fazer Bob no curto prazo? 

c. Suponha que o prego de um DVD seja $7. Qual e a quantida- 
de maximizadora de lucro que Bob deveria produzir? Qual 
seria seu lucro total? No curto prazo, ele deveria produzir ou 
fechar? No longo prazo, ele ficara na industria ou nao? 

d. Suponha que, em vez disso, o prego do DVD seja $20. 
Agora qual seria a quantidade que maximiza o lucro e que 
Bob deveria produzir? 

6. Considere de novo a companhia de DVD de Bob descrita no 
Problema 4. 

a. Trace a curva de custo marginal de Bob. 

b. Em que faixa de pregos Bob produzira DVDs no curto 
prazo? 

c. Trace a curva de oferta individual de Bob. 

7. a. Uma firma maximizadora de lucro tern um prejuizo econd- 

mico de $10,000 por ano. Seu custo fixo e de $15,000 por 
ano. Ela deveria produzir ou fechar no curto prazo? Ela de¬ 
veria permanecer ou sair da industria no longo prazo? 
b. Suponha, em vez disso, que essa firma tenha um custo 
fixo de $6,000 por ano. Ela deveria produzir ou fechar no 
curto prazo? Ela deveria permanecer ou sair da industria 
no longo prazo? 

8 . Quatro estudantes comegaram cada um a sua empresa de ser- 
vigo de entrega noturna de lanches nos dormitorios dos estu¬ 
dantes que moram no campus. Cada um desses estudantes es- 
timou sua tabela de oferta individual, que se informa a seguir. 


Taxa de 


Quantidade ofertada por: 


entrega 

Aleesha 

Brent 

Christine 

Dominic 

$1 

1 

5 

3 

7 

2 

3 

8 

6 

12 

3 

5 

11 

9 

17 

4 

7 

15 

12 

21 

5 

9 

21 

15 

23 


a. Trace as quatro curvas de oferta individuals. 

b. Determine a tabela de oferta da industria no curto prazo. 
Trace a curva de oferta da industria no curto prazo. 

9. Abre-se na cidade o primeiro restaurante de sushi. Inicial- 
mente, as pessoas estao receosas de comer pequenas porgoes 
de peixe cru, pois ate agora o mais popular eram grandes por¬ 
goes de carne grelhada. Mas logo um relatprio medico adver- 
te contra a carne grelhada e sugere que se aumente o consu- 
mo de peixe, especialmente peixe cru. O restaurante de sushi 
se torna popular e seu lucro aumenta. 

a. O que acontecera no curto prazo com o lucro do restau¬ 
rante de sushi ? O que acontecera com o numero de resta- 
urantes de sushi na cidade no longo prazo? O restaurante 
de sushi pioneiro conseguira manter seu lucro de curto 
prazo durante o longo prazo? Explique suas respostas. 

b. As churrascarias locais comegam a sofrer por causa da 
popularidade do sushi e comegam a ter prejuizo. O que 
acontecera com o numero de churrascarias na cidade no 
longo prazo? Explique sua resposta. 

10. Uma firma perfeitamente competitiva tern o seguinte custo 
total de curto prazo: 

Quantidade Custo total 


0 

$5 

1 

10 

2 

13 

1 3 

3 

18 

I 4 

i 

25 

5 

X 

34 

6 

45 

A demanda de mercado pelo produto da firma 
pela seguinte tabela de demanda de mercado: 

\ Prego 

Quantidade demandada 

$12 

300 

10 

500 

8 

800 

6 

1.200 

i 4 

1.800 


a. Calcule o custo marginal dessa firma para todos os niveis 
de produto exceto zero, bem como seu custo variavel me¬ 
dio e sen rnsro rnral mpdin 
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curto prazo. No mesmo diagrama, trace a curva de de- 
manda do mercado. 

c. Qual e o prego de mercado, e qual e o lucro que tera cada 
firma? 

11. Uma nova vacina contra uma doenga mortal acaba de ser des- 
coberta. Atualmente 55 pessoas morrem por ano dessa doen¬ 
ga. A nova vacina salvara vidas, mas nao e completamente se- 
gura. Alguns pacientes que a receberem morrerao de reagoes 
adversas. Os efeitos projetados da vacinagao sao dados na ta- 
bela a seguir: 


j Porcenta- 

Total de 

Total de 

Beneficio 

Custo 


| gem da 

mortes 

mortes 

marginal 

marginal 

"Lucro" 

ji populagao 

devidas a 

devidas a 

da 

da 

da 

= varinada 

doenga 

vacinagao 

vacinagao 

vacinagao 

vacinagao 

0 

55 

0 . 




| 

j 10 

45 

0 < 

- 

\ _ 



j 20 

36 

1 < 

\ _ 



j 30 

28 

3 < 

\ _ 



| 40 

21 

6 < 




I 

j 50 

15 

io < 

--■>— _ 



1 60 

10 

15 < 

> 



1 

{ 70 

6 

20 < 

_ 



j 80 

3 

25 < 

\ _ 



\ 90 

1 

30 < 

\ _ 



1 100 

0 

35 " 
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a. Como interpretar “beneftcio marginal” e “custo margi¬ 
nal” no caso? Calcule o beneftcio marginal e o custo mar¬ 
ginal para cada aumento de 10% na taxa de vacinagao. 
Escreva suas respostas na tabela. 

b. Qual seria o otimo de porcentagem da populagao a ser va- 
cinada? 

c. Como interpretar “lucro”, no caso? 

12. Avalie cada uma das seguintes afirmagoes. Se uma afirmagao 

e verdadeira, explique por que; se e falsa, identifique o erro e 

tente corrigi-lo. 

a. Uma firma maximizadora de lucro deveria escolher o nt- 
vel de produto em que a diferenga entre o prego de mer¬ 
cado e o custo marginal e maxima. 

b. Um aumento no custo fixo reduz a quantidade de pro¬ 
duto maximizadora de lucro que se produz no curto 
prazo. 
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MEXILHAO DEMAIS 

ara atrair clientes, alguns restau- 
rantes scrvem bufes a preco fixo 
cm quc voce pode se servir quan¬ 
to quiscr: mesas dc saladas. bufes 
de cafe da manha, balcao de mexilhao 
frilo sem limitc dc poredes. 

Mas como e quc a dona de um res- 
taurante pode ter essas oferlas e ter 
ccrtcza de que os fregueses nao vao 
comer tanto quc ela va a falencia? Se 
ela colira S12,99 por tint jantar de me¬ 
xilhao frilo sem limitc de quanlidade, 
o que impede seu eliente medio dc cn- 
golir uma quantidadc de mexilhao 
quc vale S 30? 

A resposta e que. embora de vez cm 
cjiumdo alguem de fato tire vantagem 
da ol’erta amontoando um prato com 
30 ou 40 mexilhoes fritos. isso aeon- 
teee muito raramentc. E mesmo quern 
gosla de mexilhao fica meio horrori- 
zado ao ver uma situapao dessas. Cin- 
eo. talvez 10 mexilhoes fritos podem 
ser um prazer, mas 30 mexilhoes c um 
absurdo. Qualquer um que paga uma 
relcieao com liberdade de se servir 
quanto queira quer aproveitar o maxi- 
mo. mas qualquer pessoa sensala sabe 
quando um mexilhao a mais e mexi¬ 
lhao demais. 

Note o que acabamos de dizer na 
ultima sentenea. Dissemos que o 
eliente em um restaurante quer 
"aproveitar ao maximo” sua refeicao; 
isso soa como se ele quisesse maximi- 
zar algo. E dissemos tambem que ele 
vai parar quando consumir um mexi¬ 
lhao a mais for um erro; isso soa como 


se ele estivesse tomando uma decisao 
marginal. 

Quando analisamos o comporta- 
mento dos produtores, laz sentido 
pressupor que cles maximizam lucros. 
Mas o que o consumidor maximiza? 
Nao e tudo uma questao de gosto? 

Sim. tudo e uma questao de gosto. c 
os economistas nao podem dizer mui- 
la eoisa sohre como aparece o gosto. 
Mas os economistas podem dizer muita 
eoisa sohre como um iudividuo racio- 
nal sc comporta para saiisfazer sens 
gustos. E essa e de lato a maneira como 
os economistas pensam sobre as esco- 
Ihas do consumidor. Elcs trabalham 
com um modclo dc consumidor im io- 
nal - um consumidor que sabe o que 
quer e aproveita ao maximo as oportu- 
nidades dispomveis. 

Neste capitulo. tnostraremos como 
analisar as decisbes de um consumi¬ 
dor rational c cotno essa analise pode 
ser usada para derivar a curva dc 
demanda do mercado. 

Comegaremos por mostrar como o 
conceito de utilidaclc , uma medida da 
satisfaqao do consumidor, nos permi- 
te comeqar a pensar sobre a escolha 
do consumidor raeional. Veremos em 
seguida como as restricoes orcamenta- 
rias determinam o que o consumidor 
pode comprar e como a analise margi¬ 
nal pode ser usada para determinar a 
escolha de consume que maximiza 
a utilidade. Finalmente, veremos como 
usar a analise marginal para derivar a 
curva de demanda. 



| Neste capitulo, 

| voce aprendera: 

• Como os consumidores deridem 
gastar sua renda em bens e servigos. 

s' 

• Por que os consumidores fazem 
escolhas maximizando utilidade, 
uma medida da satisfaqao que 
advem do consumo. 


• Por que o principio da utilidade 
marginal decrescente se aplica 
ao consumo da maioria dos bens 
e servicos. 

I 

• Como usar a analise marginal 
para encontrar o conjunto 
otimo de consumo. 


• Como as escolhas dos 
consumidores individual's dao 
origem a curva de demanda do 
mercado. 

• 0 que e efeito renda e o que e 
efeito substituigao. 
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UTILIDADE: OBTENDO SATISFAGAO 

Ao analisar o comportamento do consumidor, estamos fa- 
lando de gente tentando conseguir o que quer, isto e, de 
sentimentos subjetivos. Mas nao existe uma maneira sim¬ 
ples de medir sentimentos subjetivos. Quanta satisfagao eu 
tenho com o meu terceiro mexilhao frito? E mais ou e me- 
nos que a sua? Tem sentido fazer essa pergunta? 

Felizmente, acontece que nao precisamos fazer compa- 
ragoes entre os seus sentimentos e os meus. Tudo o que e 
necessario para analisar o comportamento do consumidor 
e supor que cada individuo esta tentando maximizar algu- 
ma medida pessoal de satisfagao, obtida pelo consumo de 
bens e servigos. Essa medida e conhecida como utilidade 
do consumidor, um conceito que usarnos para entender o 
comportamento, mas que nao esperamos medir na pratica. 
Apesar disso, veremos que o pressuposto de que o consu¬ 
midor maximiza utilidade nos ajuda a analisar a escolha do 
consumidor. 

Utilidade e consumo 

A utilidade de um individuo depende de tudo o que ele 
consome, desde magas ale sacos plasticos. O conjunto des¬ 
ses bens e servigos que um individuo consome e conhecido 
como pacote de consumo. A relagao entre o pacote de con¬ 
sumo individual e o montante total de utilidade que ele 
gera e conhecido como fungao de utilidade. A fungao de 
utilidade e uma questao pessoal; duas pessoas com gostos 
diferentes terao fungoes de utilidade diferentes. Alguem 
que de fato gosta de consumir 40 mexilhoes fritos em uma 
so refeigao tem de ter uma fungao de utilidade com aparen- 
cia diferente daquela de alguem que prefere parar em cinco 
mexilhoes. 

Essa terminologia e paralela a terminologia que usarnos 
para descrever as decisoes do produtor nos Capitulos 8 e 9. 
Um produtor usa insumos para produzir um produto de 
acordo com uma fungao de produgao; um consumidor usa 
consumo para “produzir" utilidade de acordo com uma 
fungao de utilidade. 

E obvio que as pessoas nao tem um pequeno computa- 
dor na cabega que calcula a utilidade gerada por suas esco- 
lhas de consumo. Mesrno assirn, as pessoas tem de fazer es- 
colhas e normalmente baseiam tais escolhas em ao rnenos 
uma tentativa grosseira de decidir quais escolhas lhes da- 
riam maior satisfagao. Posso ter sopa ou salada no meu jan- 
tar. O que me dara maior prazer? Posso ir a Disneylandia 
este ano ou economizar dinheiro para comprar um carro 
novo. O que vai me fazer mais feliz? 

O conceito de fungao de utilidade e simplesmente uma 
maneira de representar o fato de que as pessoas precisam 
fazer tais escolhas e que elas fazem essas escolhas de um 
modo mais ou menos racional. 


CAPITULO 10 0 CONSUMIDOR RACIONAL 2111 

Como medimos a utilidade? Para simplificar, vamos su¬ 
por que possamos medir a utilidade com uma unidade hi- 
potetica denominada - que outra coisa? - util. 

A Figura 10-1 ilustra a fungao de utilidade. Ela mostra 
a utilidade total que Cassie, que gosta de mexilhao frito, 
obtem de um jantar de mexilhao frito em que ela pode co¬ 
mer quanto quiser. Supomos que seu pacote de consumo 
consiste em um acompanhamento de verdura, que vem 
com a refeigao, mais um numero de mexilhoes a ser deter- 
minado. A tabela que acompanha a figura mostra que a 
utilidade total de Cassie depende do numero de mexi¬ 
lhoes; a curva no painel (a) da figura mostra graficamente 
a mesma informagao. 

A fungao de utilidade de Cassie tem inclinagao para 
cima na maior parte do ambito que se mostra, mas torna-se 
mais achatada a medida que aumenta o numero de mexi¬ 
lhoes consumidos. E, neste exemplo, a curva eventualmen- 
te passa a ter inclinagao para baixo. De acordo com a infor¬ 
magao na tabela da Figura 10-1, nove mexilhoes significa 
mexilhao demais: adicionar esse ultimo mexilhao de fato 
piora a situagao de Cassie. Se ela e racional, claro. percebe- 
ra isso e nao consumira o nono mexilhao. 

Assirn, quando Cassie escolher quantos mexilhoes con¬ 
sumir. ela tomara essa decisao considerando a mudanga na 
sua utilidade total proveniente de consumir mais um mexi¬ 
lhao. Isso ilustra a ideia geral: para maximizar a utilidade 
total, o consumidor precisa colocar o foco na utilidade 
marginal. 

0 princi'pio da utilidade marginal decrescente 

Alem de mostrar como a utilidade total de Cassie depende 
do numero de mexilhoes que ela consome, a tabela na Fi¬ 
gura 10-1 mostra tambem a utilidade marginal gerada por 
consumir cada mexilhao adicional - isto e, a mudanga na 
utilidade total de consumir um mexilhao adicional. O pai¬ 
nel (b) mostra a curva de utilidade marginal implfcita. 
Continuando nossa pratica dos Capitulo 7, 8 e 9 ao tratar 
da curva de custo marginal, a curva dc utilidade marginal e 
construida representando pontos a meio caminho dos in- 
tervalos unitarios. 

A curva de utilidade marginal tem inclinagao para bai¬ 
xo: cada mexilhao sucessivo acrescenta menos utilidade 
total do que o anterior. Isso se reflete na tabela: a utilidade 
marginal cai de 15 utils no primeiro mexilhao para -1 
quando e consumido o nono mexilhao. O fato de que o 
nono mexilhao tem utilidade marginal negativa significa 
que consumi-lo de fato diminui a utilidade total. (Os res- 
taurantes que oferecem bufes onde a pessoa pode se servir 
o quanto queira dependem da proposigao de que mesmo 
algo que e bom pode ser demais.) Nem toda utilidade 
marginal se torna eventualmente negativa. Mas a proposi¬ 
gao de que as curvas de utilidade marginal tem inclinagao 
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Utilidade total e utilidade marginal de Cassie 


Utilidade 

total 

(utils) 

70 

60 

50 

40 

30 


(a) Fungao de utilidade de Cassie 



• • • 

Fungao 
de utilidade 



i -L 

0 1 


_ 

2 


3 4 5 6 7 8 9 

Quantidade de mexilhao 


(b) Curva de utilidade marginal de Cassie 



Utilidade Utilidade 
Quantidade total marginal por 
de mexilhao (utils) mexilhao (utils) 



0 painel (a) mostra como a utilidade total de Cassie 
depende do seu consumo de mexilhao. Ela aumenta ate 
que alcanga seu rn'vel maximo de utilidade em 64 utils, 
quando sao consumidos oito mexilhoes, e declina depois 
disso. A utilidade marginal esta calculada na tabela. 0 


painel (b) mostra a curva de utilidade marginal, 
que tem inclinagao para baixo devido a utilidade 
marginal decrescente. Isto e, cada mexilhao adicional 
da a Cassie menos utilidade que o mexilhao 
anterior. 


para baixo e em geral aceita, ou seja, o consumo da maio- 
ria dos bens e servigos esta sujeito a utilidade marginal de¬ 
crescente. 

A ideia basica por tras do principio da utilidade margi¬ 
nal decrescente e que a satisfagao adicional que um con- 
sumidor obtem de uma unidade a mais de um bem ou ser¬ 
vigo declina a medida que a quantidade consumida do 
bem ou servigo aumenta. Ou. dito de modo diferente, 
quanto mais consumimos um bem ou servigo, tanto mais 
perto chegamos da saciedade - ate chegar ao ponto em 
que uma unidade adicional do bem nao acrescenta nada a 
nossa satisfagao. Para quern quase nunca encontra uma 
banana, um dia poder comer uma banana pode ser uma 


delicia (como era no Leste da Europa antes da queda do 
comunismo, quando ali era muito dificil achar bananas). 
Mas para quern come banana toda hora, uma banana nao 
passa de uma banana. 

O principio da utilidade marginal decrescente desempe- 
nha na analise do comportamento do consumidor o mes- 
mo papel que o principio dos retornos decrescentes de um 
insumo desempenha na analise do comportamento do pro- 
dutor. Assim como o principio dos retornos decrescentes 
de um insumo, o principio da utilidade marginal decres¬ 
cente nem sempre e verdadeiro. Mas vale, na grande maio- 
ria dos casos, o suficiente para ser o fundamento de nossa 
analise do comportamento do consumidor. 







CAPITULO 10 0 CONSUMIDOR RACIONAL 203 


ELSEVIER 

P A R A M E N T E S CURIOSAS 

A UTILIDADE MARGINAL E DE FATO DECRESCENTE? 




Sera que todos os bens estao de fato 
sujeitos a utilidade marginal decrescente? 

E claro que nao; ha varios bens para os 
quais, pelo menos dentro de uma certa 
margem, a utilidade marginal e certamente 
crescente. 

Por exemplo, ha bens que exigem 
alguma experiencia para que se tenha 
prazer com eles. Na primeira vez em que 
alguem pratica esqui de montanha ha 
muito mais medo do que prazer, pelo 
menos e o que dizem. A atividade so se 
torna prazerosa depois que ja se praticou o 
suficiente para adquirir alguma habilidade. 
E ate para atividades menos exigentes e 


preciso alguma pratica; quern nunca tomou 
cafe, na primeira vez acha amargo e nao 
entende por que alguem possa gostar de 
cafe. (Os autores, ao contrario, acham que 
cafe e alimento essencial.) 

Outro exemplo seriam bens que so 
funcionam se o usuario tern quantidade 
suficiente; o grande economista da era 
vitoriana, Alfred Marshall, que mais ou 
menos inventou o modelo de oferta e 
demanda, deu o exemplo do papel de parede: 
comprar uma quantidade que so da para 
cobrir metade do quarto e pior do que inutil. 
Se precisamos de dois rolos de papel de 
parede para completar urn quarto, a utilidade 


marginal do segundo rolo e maior que a 
utilidade marginal do primeiro. 

Entao, por que faz sentido supor que a 
utilidade marginal seja decrescente? 
Primeiro, porque a maioria dos bens nao 
necessita de tais qualificagdes; ninguem 
precisa aprender a gostar de sorvete. Alem 
disso, embora a maioria das pessoas nao 
pratique esqui e algumas nao tomem cafe, a 
maioria das que fazem essas coisas faz em 
quantidade suficiente para que a utilidade 
marginal de mais uma hora esquiando ou de 
mais uma xicara de cafe seja menos que a 
ultima. Assim, dentro da margem relevante, a 
utilidade e decrescente. 




Ostras contra galinhas 

Uma certa comida e alguma maravilha, alguma deh'cia espe¬ 
cial que a pessoa consome somente em ocasioes especiais? Ou 
e algo corriqueiro, que nao importa? A resposta depende muito 
da quantidade daquela comida que normalmente a pessoa 
consome, o que determina quanta utilidade ela obtem na 
margem de consumir um pouco mais do prato em questao. 

Vejamos, galinha. Os americanos hoje em dia comem 
muita galinha, de modo que nao acham isso nada especial. 
Mas isso nem sempre foi assim. Antigamente galinha era 
luxo, porque era muito caro criar galinhas. Os menus dos 
restaurantes de dois seculos atras mostram pratos de gali¬ 
nha entre os mais caros. Ainda em 1928, quando Herbert 
Hoover foi candidato a presidente dos Estados Unidos, fez 
campanha com o bordao “Uma galinha em cada panela”, o 
que era uma promessa de grande prosperidade. 

O que rnudou o status da galinha foi o surginrento de tec- 
nologias avangadas para a criagao e o processamento de aves. 
(Quer mesmo saber?) Esses metodos tornaram a galinha 
abundante e barata, e tambern, gragas ao principio da utilida¬ 
de marginal decrescente, nada de causar muito entusiasmo. 

O caminho inverso aconteceu com as ostras. Nem todo mun- 
do gosta de ostra ou, para dizer a verdade, nem mesmo experi- 
mentou isso alguma vez. Ostras definitivamente nao sao um 
prato comum. Mas elas sao consideradas por alguns como algo 
muito especial; nos restaurantes que as servem, um aperitivo 
de ostras pode custar bem mais caro que o prato principal. 

E, no entanto, as ostras ja foram muito baratas e abun- 
dantes - e foram consideradas comida de pobre. Em As 
aventuras do Sr. Pickwick, de Charles Dickens, publicado 
nos anos 1830, o autor observa que “pobreza e ostras sem¬ 
pre parecem andar juntas”. 


O que mudou? A poluigao, que destruiu muitos dos lu- 
gares em que as ostras se reproduzem, reduziu muito a 
oferta, enquanto o crescimento da populagao aumentou 
enormemente a demanda. O resultado, gragas ao principio 
da utilidade marginal decrescente, e que as ostras passaram 
de comida comum, considerada como nada especial, a bem 
de luxo de alto prego. 



Utilidade e uma medida da satisfagao do consumidor ao con¬ 
sumir, expressa em unidades de util. Os consumidores ten- 
tarn maximizar sua utilidade. A fun^ao de utilidade de um 
consumidor mostra a relagao entre o pacote de consumo e a 
utilidade total gerada por ele. 

Para maximizar a utilidade, o consumidor considera a utili¬ 
dade marginal de consumir uma unidade a mais de um bem 
ou servigo, ilustrada pela curva de utilidade marginal. 

No consumo da maioria dos bens e servigos, e para a maioria 
das pessoas, e valido o principio da utilidade marginal de¬ 
crescente: cada unidade sucessiva consumida acrescenta me¬ 
nos a utilidade total do que a unidade anterior. 


1. Explique por que um consumidor racional, que tern utilidade 
marginal decrescente de um bem, nao consumiria uma unidade 
adicional de tal bem quando ela gerasse utilidade marginal ne- 
gativa, mesmo que essa unidade fosse de graga. 


2. Marta toma tres xicaras de cafe por dia, com o que ela tern utili¬ 
dade marginal decrescente. Qual das tres xicaras gera o maior 
aumento de utilidade total? Qual gera o menor aumento? 

3. Em cada um dos casos que se seguem, o consumidor tern utili¬ 
dade marginal decrescente, constante ou crescente? Explique 
suas respostas. 
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a. Quanto mais Mabel faz ginastica, mais ela gosta de cada vi- 
sita adicional a academia. 

b. Embora a coLegao de CDs classicos de Mei seja enorme, seu 
prazer de comprar mais urn CD nao mudou a medida que sua 
coLegao aumentou. 

c. Quando Dexter era um estudante com pouco dinheiro, seu 
prazer de ir a um bom restaurante era maior do que agora, 
quando ele vai com mais frequencia. 

As respostas estao no fim do livro. 

ORCAMENTOS E CONSUMO OTIMO 

O princlpio da utilidade marginal decrescente explica por 
que a maioria das pessoas eventualmente chega a um limite 
mesmo no bufe livre, onde o custo de mais um mexilhao e 
medido apenas em termos da indigestao futura. Em condi- 
qoes normals, contudo, consumir mais quantidade de um 
bem custa recursos adicionais, e o consumidor precisa le- 
var em conta esse custo ao fazer escolhas. 

O que entendemos por custo? Como sempre a medida 
fundamental do custo e o custo de oportunidade. Como a 
quantidade de dinheiro que um consumidor pode gastar e 
limitada, a decisao de consumir mais de um bem e ao mes¬ 
mo tempo a decisao de consumir menos de outro bem. 

Restri^ao or^amentaria e linha or^amentaria 

Imagine Sammy, que gosta exclusivamente de mexilhoes e 
batatas (gosto nao sc discute). Ele tern uma renda semanal 
de $20 e, dado seu apetite, mais de cada um dos bens e me- 


lhor do que menos, de rnodo que ele gasta toda a sua renda 
em mexilhoes e batatas. Vamos supor que cada mexilhao 
custe $4 o quilo e as batatas custarn $2 o quilo. Quais sao 
suas escolhas possiveis? 

Seja qual for a escolha de Sammy, sabemos que o custo 
do seu pacote de consumo nao pode exceder o montante de 
dinheiro que ele tern para gastar. Ou seja, 

(10-1) Gasto em mexilhao + gasto em batata < renda total 

Os consumidores sempre tern renda limitada, o que res- 
tringe quanto eles podem consumir. Assim, o requisito 
ilustrado pela Equagao 10-1, de que o consumidor tern de 
escolher o pacote de consumo que nao custe mais que sua 
renda total, e conhecido como restriqao orqamentaria do 
consumidor. E uma maneira simples de dizer que o consu¬ 
midor nao pode gastar mais que o total da renda de que dis- 
poe. Em outras palavras. pacotes de consumo sao possiveis 
quando obedecem a restriqao orgamentaria. Denominamos 
o conjunto dos pacotes de consumo a que Sammy pode se 
permitir suas possibilidades de consumo. Como veremos, 
quais pacotes de consumo fazem parte desse conjunto vai 
depender da renda do consumidor e dos pregos dos bens e 
services. 

A Figura 10-2 mostra as possibilidades de consumo de 
Sammy. A quantidade de mexilhoes no seu pacote de con¬ 
sumo e medida no eixo horizontal, e a quantidade de bata¬ 
tas no eixo vertical. A linha que se indina para baixo co- 
neclando os pontos A ate F mostra quais os pacotes de con¬ 
sumo que se podem comprar e quais nao. Cada pacote so- 



Linha do orgamento 


A linha do orpamento 
represents todas as 
combinagoes possiveis de 
quantidades de batata e de 
mexilhao que Sammy pode 
comprar se ele gasta toda a 
sua renda. Ela e tambem o 
limite entre o conjunto de 
pacotes de consumo que 
ele pode comprar (as 
possibilidades de consumo) 
e os que ele nao tern 


Quantidade 
de batata 


(kg) 


1 kg mais consumido 
de mexilhao... 


10 


8 h 


... 2 kg menos consumidos 
de batata 



Quantidade 

Quantidade 

Pacote 

de mexilhao 

de batata 

consumo 

(kg) 

(kg) 

A 

0 

10 

B 

1 

s 

C 

2 

6 

D 

3 

4 

E 

4 

2 

F 

5 

0 


6 

4 

2 - 


1 kg menos consumido 
de mexilhao... 


... 2 kg mais consumidos 
de batata 


Linha do orgamento de Sammy, BL 


0 


Quantidade 
de mexilhao (kg) 


condigoes de comprar. 

Dado que o mexilhao custa $4 o quilo e a batata $2 o 
quilo, se Sammy gasta toda a sua renda em mexilhao 
(pacote F), ele pode comprar 5 kg de mexilhao; se ele 
gasta toda a sua renda em batata (pacote A), ele pode 
comprar 10 kg de batata. A inclinagao da linha do 


orgamento aqui e -2: ele precisa abdicar de 2 kg de 
batata para ter 1 kg mais de mexilhao, refletindo o custo 
de oportunidade de mexilhoes em termos de batatas. 
Assim, a posigao e a inclinagao da linha do orgamento 
dependem da renda do consumidor e dos pregos dos bens. 
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bre essa linha ou no interior dela (a area sombreada) pode 
ser comprado; cada pacote fora dessa linha e impossivel de 
comprar. Tomemos o exemplo do ponto C , representando 
2 kg de mexilhao e 6 kg de batata, para ver se ele satisfaz a 
restrigao orgamentaria de Sammy. O custo do pacote C e 2 
kg de mexilhao x $4 por quilo + 6 kg de batata x $2 por qui- 
lo = $8 + $12 = $20. Assim, o pacote C de fato satisfaz a res¬ 
trigao orgamentaria de Sammy: nao custa mais que sua ren- 
da semanal de $20. De fato, o pacote C custa exatamente a 
renda de Sammy. Fazendo essa conta, pode-se verificar que 
todos os outros pontos sobre a linha inclinada para baixo 
sao igualmente pacotes nos quais Sammy gastaria o total da 
sua renda. 

A linha inclinada para baixo tern um nome especial, li¬ 
nha do orgamento. Ela mostra todos os pacotes de consu- 
mo dispom'veis para Sammy quando ele gasta toda a sua 
renda. Varnos usar a Figura 10-2 para um entendimento in- 
tuitivo da linha do orgamento de Sammy. Por brevidade, 
varnos denotar a quantidade de mexilhao por Q c e a quanti- 
dade de batata por Q P . Definimos o prego do quilo de mexi¬ 
lhao como P c e o prego do quilo de batata como P p , sendo 
N a renda de Sammy. Vamos formular a restrigao orgamen¬ 
taria de Sammy da Equagao 10-1 com esta nova notagao: 

(10-2) (Q r x P c ) + CQ P x Pp) < N 

Sempre que Sammy consome um pacote sobre a sua linha 
do oixamento, ele gasta toda a sua renda, de modo que o seu 
gasto com mexilhao e batata e exatamente igual a sua renda. 
A equagao da linha de orgamento de Sammy e, portanto, 

(10-3) (Qc x P c ) + (Q p x P p ) = N 

Consideremos agora o que acontece quando Sammy gas¬ 
ta toda a sua renda de $20 em mexilhao (isto e. Q P = 0). Nes¬ 
te caso, o maximo de mexilhao que ele pode consumir e 

Q ( = N/P r = $20/S4 por kg de mexilhao = 

5 kg dc mexilhao 

Assim, o intercepto horizontal da linha de orgamento, 
ou seja, o consumo de mexilhao de Sammy quando ele 
consome zero batatas, esta no ponto F, onde ele consome 5 
kg de mexilhao. 

Consideremos agora a outra escolha de consumo extre¬ 
ma quando Sammy quer gastar toda a sua renda: Sammy 
consome so batata e nenhum mexilhao (isto e, Q c = 0). 
Entao, o maximo de batata que ele pode consumir seria 

Q P = N/Pp = $20/$2 por kg de batata = 10 kg de batata 

Assim, o intercepto vertical da linha de orgamento, ou 
seja, o consumo de batata de Sammy quando ele consome 
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zero mexilhoes, esta no ponto A, onde ele consome 10 kg 
de batata. 

Pode-se entender o resto dos pacotes indicados na linha 
do orgamento, pontos B, C, D e E, considerando os trade¬ 
offs com que Sammy se defronta ao gastar toda a sua renda. 
Comegando pelo pacote A, vejamos o que acontece se 
Sammy quer consumir 1 kg de mexilhao e ao mesmo tem¬ 
po consumir tantos quilos de batata quanto posslvel. Con¬ 
sumir 1 kg de mexilhao, que custa $4, exige que ele abdi- 
que de 2 kg de batata, que custa $2 o quilo. Para mover-se 
uma unidade para a direita (um aumento de 1 kg de mexi¬ 
lhao), Sammy tem de mover-se duas unidades para baixo 
(um decrescimo de 2 kg de batata). Isso o coloca no pacote 
B da sua linha do orgamento. 

De modo similar, se comegamos pelo pacote F e permiti- 
mos que Sammy abdique de 1kg de mexilhao, movendo-se 
uma unidade para a esquerda, quantos quilos de batata ele 
recebera em troca? Ao desistir de 1 kgde mexilhao, Sammy 
libera $4 da sua renda, que vai para a compra de 2 kg de ba¬ 
tata a $2 o quilo. Assim, movendo-se uma unidade para a 
esquerda a partir do pacote F, Sammy tambem se move 
duas unidades para cima, o que o coloca no pacote E da sua 
linha do orgamento. 

Este exercicio mostra que, quando Sammy gasta toda a 
sua renda, ele troca mais mexilhao por menos batata ou vi¬ 
ce-versa, "escorregando" sobre sua linha do orgamento. 
Em particular, se admitimos que Sammy pode consumir 
fragoes das quantidades de mexilhao e de batata, a sua li¬ 
nha do orgamento e de fato a linha conectando os pontos 
de A ate F na Figura 10-2. 

Sera preciso considerar os outros pacotes dentro das 
possibilidades de consumo de Sammy, aqueles pacotes que 
estao dentro da area sombreada na Figura 10-2 tendo como 
limite a linha do orgamento? Para todos os fins praticos, 
nao: desde que Sammy nao fique saciado, isto e, desde que 
sua utilidade marginal de consumir qualquer dos bens seja 
sempre positiva, e, desde em vez de gasta-la, Sammy sem¬ 
pre escolhera consumir um pacote que esteja sobre sua li¬ 
nha do orgamento. 

Como mudar um pacote de consumo implica “escorre- 
gar” para cima e para baixo na linha do orgamento, a incli- 
nacdo da linha do orgamento nos informa o custo de opor- 
tunidade de cada bem em termos do outro. Recordemos 
que no Capitulo 2 usamos a inclinagao da fronteira das 
possibilidades de produgao para ilustrar o custo de oportu- 
nidade, para a economia, de uma unidade adicional de um 
bem em termos da quantidade do outro bem ao qual e ne- 
cessario abdicar, um custo que surge porque os recursos 
produtivos da economia sao limitados. Nesse caso, a incli¬ 
nagao da linha do orgamento ilustra o custo de oportunida- 
de, para um individuo, de consumir uma unidade mais de 
um bem em termos da quantidade do outro bem em seu pa¬ 
cote de consumo ao qual ele precisa renunciar. O “recurso” 
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escasso aqui e dinheiro, ou seja, o consumidor tem um or¬ 
gamento limitado. 

A inclinagao da linha do orgamento de Sammy, a mu- 
danga vertical sobre a mudanga horizontal, e -2; 2 kg de 
batata tem de ser sacrificados para obter mais 1 kg de mexi¬ 
lhao. Os economistas denominam o numero dos quilos de 
batata aos quais e preciso renunciar a fim de obter 1 kg 
mais de mexilhao preqo relativo de mexilhao em termos de 
batata. O prego relativo de um bem no eixo horizontal em 
termos do bem no eixo vertical e igual a inclinagao da linha 
do orgamento, com sinal negativo. 

Ha um ponto importante relativo a linha do orgamento 
que parece obvio, mas precisa ser enfatizado: a posigao da 
linha do orgamento do consumidor, ou seja, o quanto ela 
esta afastada da origem, depende da renda do consumidor. 
Suponhamos que a renda de Sammy aumentasse para $32 
por semana. Entao, ele poderia comprar 8 kg de mexilhao 
ou 16 kg de batata, ou qualquer pacote de consumo inter¬ 
mediary; como se viu na Figura 10-3, sua linha de orga¬ 
mento se deslocaria para fora. Se a sua renda diminuisse 
para $ 12 por semana, sua linha de orgamento se deslocaria 
para dentro: ele poderia consumir no maximo 3 kg de me¬ 
xilhao ou 6 kg de batata. Em todos esses casos, a inclinagao 
da linha do orgamento nao mudaria, porque os pregos rela¬ 
tives de mexilhao em termos de batata nao mudaram: por 1 
kg mais de mexilhao, Sammy continuaria tendo de sacrifi- 
car 2 kg de batata. 

E claro que uma renda maior aumentaria as possibilida- 
des de consumo de Sammy; e a analise da utilidade pode in- 
formar como ele aproveitaria essas possibilidades para au- 
rnentar sua utilidade total consumindo mais de um ou de 
outro bem. Ao contrario, uma renda menor reduziria as 
possibilidades de consumo de Sammy. Ele seria forgado a 
consumir menos, e sua utilidade seria mais baixa. Mas por 


Mudanga na renda desloca a linha 
do orgamento 

Se a renda de Sammy aumenta de $20 para $32 por 
semana, ele claramente melhora de situagao: suas 
possibilidades de consumo aumentam, e sua linha do 
orgamento se desloca de BL 3 para BL 2 . Se a renda de 
Sammy cai de $20 para $12, sua situagao claramente 
piora: suas possibilidades de consumo diminuem, e sua 
linha do orgamento se desloca para dentro em diregao a 
origem, de BL t para BL 3 . 


ora vamos supor que a renda de Sammy continue sendo 
$20 por semana. 

Dado esse orgamento de $20 por semana, que ponto da 
sua linha do orgamento Sammy vai escolher? 

Escolha do consumo otimo 

Como Sammy tem uma restrigao orgamentaria, o que sig- 
nifica que ele vai consumir um pacote de consumo na linha 
do orgamento, a escolha pelo consumo de uma dada quan- 
tidade de mexilhao determina tambem seu consumo de ba¬ 
tata, e vice-versa. Queremos encontrar o pacote de consu¬ 
mo, o ponto na linha do orgamento, que maximiza a utili¬ 
dade total de Sammy. Este e o pacote de consumo otimo, o 
pacote de consumo que maximiza a utilidade total dada a 
restrigao orgamentaria. 

A Tabela 10-1 mostra quanto de utilidade Sammy obtem 
de diferentes niveis de consumo de mexilhao e batata, res- 
pectivamente. De acordo com a tabela, Sammy tem muito 
apetite; quanto mais consome qualquer dos bens, maior 
sua utilidade. 

Mas, como tem um orgamento limitado, ele tem de acei- 
tar um trade-off: quanto mais mexilhao ele consome, me¬ 
nos batata, e vice-versa. Ou seja, ele precisa escolher um 
ponto na sua linha no orgamento. 


A Tabela 10-2 mostra como sua utilidade total varia 
quando ele desliza para baixo na sua linha do orgamento. 
Cada um dos seis pacotes de consumo possiveis, de A ate F 
na Figura 10-2, aparece na primeira coluna. A segunda co- 
luna mostra o nivel de consumo de mexilhao correspon- 
dente a cada escolha. A terceira coluna mostra a utilidade 
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Ba awuMW’ i w 1 '' ^ lyffr 

j utilidade de Sammy no consumo de mexilhao e batata 


. 

Utilidade do consumo de mexilhao 


Utilidade do consumo de batata 

Quantidade de 

Utilidade do 


Quantidade de 

Utilidade da 

mexilhao (kg) 

mexilhao (util) 


batata (kg) 


batata (util) 
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0 


0 


0 

1 

15 


1 


11,5 

2 

25 


2 


21,4 

3 

31 


3 


29,8 

4 

34 
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36,8 
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5 
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47,0 

! 
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7 


50,5 
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53,2 
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55,2 
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10 


56,7 

TABELA 10-2 






! Orgamento e utilidade total de Sammy 





? Pacote de Quantidade de 

Utilidade dos 

Quantidade de 

Utilidade das 

Utilidade total 

< consumo mexilhao (kg) 

mexilhao (util) 


batata (kg) 

batata (util) 

(util) 

j A 0 

0 


10 

56,7 

56,7 

j B 1 

15 


8 

53,2 

68,2 

1 c 2 

25 
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47,0 

72,0 

j D 3 

31 
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36,8 

67,8 

E 4 

34 


2 

21,4 

55,4 

j F 5 

36 


0 

0 

36,0 


que Sammy obtem consumindo esses mexilhoes. A quarta 
coluna mostra a quantidade de batata que Sammy pode 
comprar dado o nfvel do consumo de mexilhao; essa quan¬ 
tidade diminui a medida que aumenta seu consumo de me¬ 
xilhao, pois ele esta deslizando para baixo na linha do orga- 
mento. A quinta coluna mostra a utilidade que ele obtem 
consumindo essas batatas. E a ultima coluna mostra sua 
utilidade total. Neste exemplo, a utilidade total de Sammy e 
a soma da utilidade que ele obtem do mexilhao com a utili¬ 
dade que obtem da batata. 

A Figura 10-4 ilustra o resultado com um grafico. O pai- 
nel (a) mostra a linha do orgamento de Sammy, para relem- 
brar que, quando ele decide consumir mais mexilhao, deci¬ 
de simultaneamente consumir menos batata. O painel (b) 
mostra como sua utilidade total depende dessa escolha. O 
eixo horizontal no painel (b) tern duas etiquetas: ele mos¬ 
tra tanto a quantidade de mexilhao aumentando da esquer- 
da para direita, quanto a quantidade de batata aumentando 
da direita para a esquerda. A razao de podermos usar o 


mesmo eixo para representar o consumo de ambos os bens 
e naturalmente a linha do orgamento: quanto mais quilos 
de mexilhao Sammy consome, menos quilos de batata ele 
pode comprar, e vice-versa. 

Esta claro que o pacote de consumo que aproveita ao 
maximo o trade-off entre o consumo de mexilhao e o con¬ 
sumo de batata, o pacote de consumo otimo, e aquele que 
maximiza a utilidade total de Sammy. Isto e, o pacote de 
consumo otimo de Sammy o coloca no topo da fungao de 
utilidade. 

Como sempre, podemos ver o topo de uma curva por 
observagao direta. Podemos ver na Figura 10-4 que a utili¬ 
dade total de Sammy e maximizada no ponto C - seu paco¬ 
te de consumo otimo content 2 kg de mexilhao e 6 kg de 
batata. Mas sabemos que normalmente problemas de 
“quanto” se tornam mais claros quando usamos a analise 
marginal. Assim, na proxima sessao, apresentamos e resol- 
vemos o problema da escolha do consumo otimo usando a 
analise marginal. 
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Pacote de consumo otimo 


0 painel (a) mostra a tinha do orgamento de Sammy e 
seiis seis pacotes de consumo possi'veis. 0 painel (b) 
mostra como sua utilidade total e afetada por seu pacote 
de consumo, que tern de estar na sua linha do 
orgamento. A quantidade de mexilhao e medida da 
esquerda para a direita no eixo horizontal, e a 
quantidade de batata e medida no mesmo eixo da direita 
para a esquerda. Sua utilidade total e maximizada no 
pacote C, quando ele consome 2 kg de mexilhao e 6 kg 
de batata. Este e o pacote de consumo otimo de Sammy. 


(a) Linha do orgamento de Sammy 


Quantidade 
de batata 

(kg) 



Quantidade de mexilhao (kg) 


(b) Fungao de utilidade total de Sammy 



Quantidade de batata (kg) 


As possibilidades de consumo do trabalhador 
americano, 1895-2000 

Ao longo do seculo passado, a linha do orgamento do traba¬ 
lhador medio americano deslocou-se radicalmente para fora, 
afastando-se da origem, a medida que a nagao tornou-se 

P A R A MEN! fc S t U RIOS A S 

PENSANDO SOBRE RESTRIGOES ORGAMENTARIAS 

Restrigoes orgamentarias nao sao 
simplesmente sobre dinheiro. De fato, ha 
muitas outras restrigoes orgamentarias 
afetando nossa vida. Temos restrigao 
orgamentaria quando ha urn espago 
limitado para as roupas no armario. 

Todos temos uma restrigao orgamentaria 
de tempo: nao da para esticar as horas 
do dia. 


imensamente mais rica. Uma boa ilustragao desse desloca- 
mento para fora vem de uma coinparagao feita pelo econo- 
mista J. Bradford DeLong (o artigo pode ser encontrado em 
http://econl61.bakelcy.edu/TCEH/Slouch_wcalth2.html). 

Ele comparou o custo de um certo numero de itens no 
catalogo de Montgomery Ward, de 1895, com o custo de 
itens similares hoje, calculando o numero de horas que um 


xicara de uvas, 1 ponto. E permitido um 
numero maximo de pontos por dia, mas a 
pessoa tern liberdade para escolher os 
alimentos ingeridos. Em outras palavras, 
alguem fazendo dieta com esse piano e como 
um consumidor escolhendo um pacote de 
consumo: os pontos sao como se fossem 
pregos, e o limite total e o equivalente da 
renda. 


E as pessoas que estao tentando perder 
peso com o piano da contagem de pontos 
relacionados com calorias tambem se 
defrontam com uma restrigao orgamentaria 
relativa aquilo que comem. 

Esse piano atribui a cada alimento um 
certo numero de "pontos" (em fungao das 
calorias). Uma bola de sorvete de creme tern 
4 pontos, uma fatia de pizza, 7 pontos, 1 
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trabalhador medio teria de trabalhar para ganhar dinheiro 
suficiente para compra-los. Supondo que um trabalhador 
trabalhe 2.000 horas por ano, 40 horas por semana com 
duas semanas de ferias, podemos calcular quantas unida- 
des de cada bem um trabalhador poderia comprar gastando 
o total da sua renda anual somente naquele bem. 

De acordo com as estimativas de DeLong, aqui estao as 
quantidades de varios bens que os trabalhadores poderiam 
ter comprado antes e agora: 

* Em 1895, a renda anual de um trabalhador medio com- 
praria 7,7 bicicletas de cambio unico; em 2000, compra- 
ria 278 bicicletas. 

Em 1895, a renda anual de urn trabalhador medio com- 
praria 45 conjuntos completos de louga de jantar; em 
2000 compraria 556 conjuntos. 

Em 1895, a renda de um trabalhador compraria 0,83 de 
um piano Stein way; em 2000 compraria 1,8 piano. 

Qualquer que seja o criterio, a linha do orgamento se 
deslocou muito para fora. DeLong estima que o desloca- 
mento para a media dos bens seja de aproxintadamente sete 
vezes. Isto e, um trabalhador hoje pode comprar sete vezes 
mais de um bem escolhido aleatoriamente do que seus pre- 
decessores poderiam ter comprado em 1895. E claro que 
isso de certo modo subestima o aumento no poder de com- 
pra: ha muitos bens, corno computadores, que nao exis- 
tiarn em 1895 a prego nenhum. 


A restri^ao orqamentaria requer que o gasto total de um bem 
consumido nao seja superior a sua renda. 0 conjunto de pa- 
cotes de consumo que satisfazem a restrigao orgamentaria 
constitui as possibilidades de consumo do consumidor. 

Um consumidor que gasta toda a sua renda escolhe um pon- 
to na sua linha do orcamento. Sua inclinagao e igual ao custo 
de oportunidade do bem no eixo horizontal em termos do 
bem no eixo vertical. 

A escolha de consumo que maximiza a utilidade total, dada a 
restrigao orgamentaria do consumidor, e o pacote de consumo 
otimo. Ele tern de estar na linha do orgamento do consumidor. 

1. Nos dois exemplos seguintes, trace a Linha do orgamento. Cal- 
cule o seguinte: (i) o intercepto verticaL da linha do orgamento; 
(ii) o intercepto horizontal da linha do orgamento; (iii) a incli- 
nagao da linha do orgamento; (iv) o custo de oportunidade do 
bem no eixo horizontal em termos do bem no eixo vertical, 
a. Um pacote de consumo consiste em entradas de cinema e 
copos de pipoca. Cada entrada custa $5 e cada copo de pipo- 
ca custa $2,50, e a renda do consumidor e $10. Entradas de 
cinema estao no eixo vertical e a pipoca no eixo horizontal. 


b. Um pacote de consumo consiste em cuecas e meias. Cada 
par de meias custa $1,50 e cada par de cuecas custa $4, e a 
renda do consumidor e $12. Pares de meias estao no eixo 
vertical e pares de cuecas estao no eixo horizontal. 

As respostas estao no fim do livro. 

GASTANDO 0 DOLAR MARGINAL 

A analise marginal e, muitas vezes, a melhor maneira de 
pensar sobre questoes de “quanto”. Neste caso, Sammy esta 
tomando uma decisao sobre a quantidade de mexilhao a 
consumir, levando em conta o fato de que, quanto mais me¬ 
xilhao consome, menos batata ele pode comprar. Como vi- 
mos, podemos encontrar sua escolha de consumo otimo ve- 
rificando a utilidade total que ele obtem de cada pacote de 
consumo na sua linha do orgamento, e entao escolher o pa¬ 
cote pelo qual a utilidade total e maximizada. Mas nao existe 
uma maneira de, em vez disso, usar a analise marginal? 

Sim, podemos pensar no problema de escolher o pacote 
de consumo otimo em termos da decisao que o consumi¬ 
dor precisa lomar sobre quanto gastar em cada bem. A de¬ 
cisao marginal entao se torna a de gastar o dolar marginal , 
como alocar um dolar adicional entre mexilhao e batata. 
Como veremos logo a seguir, examinar a decisao de 
Sammy em termos de como ele aloca sua renda, nos ajuda a 
entender a relagao entre pregos e decisoes de consumo. 

O primeiro passo e perguntar quanta utilidade adicional 
Sammy obtem ao gastar um dolar adicional em qualquer 
dos bens, ou seja, a utilidade marginal por dolar gasto, seja 
em mexilhao, seja em batata. 



A C0MPARAQA0 MARGINAL CORRETA 

A analise marginal nos ajuda a entender decisoes sobre "quanto", 
mostrando que elas implicam igualar o benefido marginal de uma 
atividade com o seu custo marginal. Mas, para acertar isso, e precise 
ter cuidado com qual "marginal" se faz a comparagao. No caso do 
consumo, ha uma tendencia a dizer que a utilidade marginal de dois 
bens quaisquer tern de ser igual, mas isso e errado. 

0 que e correto e que a utilidade marginal por dolar (ou por 
unidade de moeda ) tern de ser a mesma. Isso leva em conta os 
pregos. Se um copo de leite com chocolate custa quatro vezes mais 
que uma porgao de batata frita, a escolha do consumo otimo nao e 
se voce obtem a mesma soma de utilidade de um copo extra de 
leite ou de uma porgao extra de batata frita; a questao e saber 
onde o copo de leite acrescenta quatro vezes mais utilidade. Com 
o mesmo dinheiro que compra um copo de leite voce poderia 
comprar quatro porgoes de batata frita, de modo que um copo de 
leite tern de adicionar quatro vezes mais a sua utilidade do que 
uma porgao de batata frita. Em outras palavras, a utilidade 
marginal por dolar e que tern de ser a mesma para o copo de leite 
e a porgao de batata frita. 
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Utilidade marginal por unidade de moeda 

Ja introduzimos o conceito de utilidade marginal, a utilida¬ 
de adicional que um consumidor obtem ao consumir uma 
unidade mais de um bem ou servigo; agora vamos ver como 
esse conceito pode ser usado para derivar uma medida rela- 
cionada com ele, a utilidade marginal por dolar. 

A Tabela 10-3 mostra como calcular a utilidade marginal 
por dolar gasto em mexilhao ou batata, respectivamente. 

No painel (a) da tabela, a primeira coluna mostra varios 
rn'veis posslveis de consumo de mexilhao. A segunda coluna 
mostra a utilidade que Sammy deriva de cada nivel de con¬ 
sumo de mexilhao; a terceira coluna mostra a utilidade mar¬ 
ginal, o aumento de utilidade que Sammy obtem ao consu¬ 
mir 1 kg adicional de mexilhao. O painel (b) faz o mesmo 
para batatas. O passo seguinte e derivar a utilidade marginal 
por dolar para cada bem. Para isso, e preciso dividir a utilida¬ 
de marginal do bem por seu prego em dolares. 

Para ver por que e preciso dividir pelo prego, compare a 
terceira e a quarta colunas do painel (a). Consideremos o 
que acontece quando Sammy aumenta seu consumo de 
mexilhao de 2 para 3 kg. Como podemos ver, esse aumento 
no consumo de mexilhao aumenta sua utilidade total em 6 
utils. Mas ele precisa gastar $4 por esse quilo adicional, de 
modo que o aumento de sua utilidade por dolar adicional 
gasto em mexilhao e 6 utils/$4 = 1,50 utils por dolar. 

De modo similar, se ele aumenta seu consumo de mexi¬ 
lhao de 3 para 4 kg, sua utilidade marginal e 3 utils por me¬ 
xilhao, mas sua utilidade marginal por dolar e 3 utils/$4 = 

TABELA 10-3 

| Utilidade marginal por dolar 

i ■ - 

(a) Mexilhoes (prego do mexilhao = $4 por kg) 




Utilidade 

Utilidade 

Quantidade 

Utilidade dos 

marginal por kg 

marginal 

de mexilhao 

mexilhoes 

de mexilhao 

por dolar 

(kg) 

(util) 

(Util) 

(util) 

0 

0 . 





15 

3,75 

1 

15 - 





io 

2,50 

2 

25 - 





6 

1,50 

3 

31 





3 

0,75 

4 

34 “C 





2 

0,50 

5 

36 " ' 
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0,75 util por dolar. Note que, em virtude da utilidade mar¬ 
ginal decrescente por quilo de mexilhao, a utilidade margi¬ 
nal de Sammy por quilo de mexilhao cai a medida que au¬ 
menta o seu consumo de mexilhao. Em consequencia, sua 
utilidade marginal por dolar gasto em mexilhao igualmen- 
te cai a medida que aumenta a quantidade de mexilhao que 
ele consome. 

Assim, a ultima coluna no painel (a) mostra como a uti¬ 
lidade marginal de Sammy por dolar gasto em mexilhao de- 
pende da quantidade de mexilhao que ele consome. De 
modo similar, a ultima coluna do painel (b) mostra como 
sua utilidade marginal por dolar gasto em batata depende 
da quantidade de batata que ele consome. Mais uma vez, a 
utilidade marginal por dolar gasto em cada bem cai a medi¬ 
da que a quantidade consumida aumenta, por causa da uti¬ 
lidade marginal decrescente. 

Usaremos os simbolos MU ( - e MU P para representar a 
utilidade marginal por quilo de mexilhao e batata, respecti¬ 
vamente. Entao, a utilidade marginal por dolar gasto em 
mexilhao e MU C /P C e a utilidade marginal por dolar gasto 
em batata e MUp/P P . Em geral, a utilidade adicional gerada 
por um dolar adicional gasto em um bem e igual a: 

(10-4) Utilidade marginal por dolar gasto etn um bem 
= utilidade marginal de uma unidade do bem/ 
prego de uma unidade do bem 

= Ml/ ( H .JP i Km 


(b) Batatas (prego da batata = $2 por kg) 


Quantidade 

Utilidade 

Utilidade 
marginal por 

Utilidade 

marginal 

de batata 

da batata 

kg de batata 

por dolar 

(kg) 

(util) 

(util) 

(util) 

0 

0 


5,75 

1 

11,5 

- 11,5 

4,95 

2 

21,4 C 

9,9 

4,20 

3 

29,8 < 

' 8,4 

3,50 

4 

36,8 

7,0 

2,85 

5 

42,5 

' 5,7 

2,25 

6 

47,0 

4,5 

1,75 

7 

50,5 < 

'(.V-- 3,5 

1,35 

8 

53,2 *< 

-- 2,7 

1,00 

9 

55,2 < 

2,0 

0,75 

10 

56,7- 

- 1,5 
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Vejamos agora corno esse conceito nos ajuda a derivar 
o consumo otimo do consumidor usando a analise mar¬ 
ginal. 

Consumo otimo 

A curva no painel (a) da Figura 10-5 mostra a utilidade 
marginal de Sammy por dolar gasto em mexilhao, MU C /P C , 
como derivado da Tabela 10-3. A curva no painel (b) mos¬ 
tra sua utilidade marginal por dolar gasto em batata, 
MUp/Pp. Ja sabemos da Figura 10-4 que o pacote de consu¬ 
mo otimo de Sammy, C, consiste em 2 kg de mexilhao e 6 
kg de batata. Da Figura 10-5 podemos tirar a utilidade mar¬ 
ginal por dolar gasto, respectivamente, em mexilhao e ba¬ 
tata, nesse pacote de consumo otimo, que corresponde aos 
pontos C c e C P . E vemos algo interessante: quando Sammy 
consome 2 kg de mexilhao e 6 kg de batata, sua utilidade 
marginal por dolar gasto e a mesma, de 2, para cada um dos 
bens. Isto e, no pacote de consumo otimo, MU C /P C = 
MUp/Pp = 2. 

Isso nao e acidental. Consideremos um outro dos paco- 
tes de consumo posslveis de Sammy, digamos B, na Figura 
10-4, quando ele consome 1 kg de mexilhao e 8 kg de bata¬ 
ta. A utilidade marginal por dolar gasto em cada um dos 


bens aparece nos pontos B c e B P na Figura 10-5. Nesse pa¬ 
cote de consumo, a utilidade marginal de Sammy por dolar 
gasto em mexilhao seria aproximadamente 3, mas sua utili¬ 
dade marginal por dolar gasto em batata seria apenas cerca 
de 1. Isso mostra que ele cometeu um erro: esta consumin- 
do batata demais e mexilhao de menos. 

Como sabemos? Se para Sammy a utilidade marginal 
por dolar gasto em mexilhao e maior que sua utilidade 
marginal por dolar gasto em batata, ele tem uma maneira 
simples de melhorar sua situagao dentro do seu orga- 
mento: gastar $1 menos em batata e $1 mais em mexi¬ 
lhao. Ao gastar $1 adicional em mexilhao, ele aumenta 
em cerca de 3 utils sua utilidade total; enquanto isso, 
gastando $1 menos em batata, ele retira apenas 1 util de 
sua utilidade total. Como sua utilidade marginal por 
dolar gasto e mais alta para mexilhao que para batata, ao 
realocar seu gasto na diregao do mexilhao e se afastar da 
batata, ele aumenta sua utilidade total. Por outro lado, 
quando a sua utilidade marginal por dolar gasto em bata¬ 
ta e mais alta, ele pode aumentar sua utilidade total gas¬ 
tando menos em mexilhao e mais em batata. Assim, se 
Sammy de fato escolheu seu pacote de consumo otimo, 
sua utilidade marginal por dolar gasto em mexilhao e ba¬ 
tata tem de ser igual. 



Utilidade marginal por ddlar 


(a) Mexilhao 



0 painel (a) mostra a utilidade marginal de Sammy por 
dolar gasto em mexilhao; o painel (b) mostra sua 
utilidade marginal por dolar gasto em batata. 0s pontos 
C c no painel (a) e C P no painel (b) correspondem ao 
pacote C na Figura 10-4, o pacote de consumo otimo de 
Sammy de 2 kg de mexilhao e 6 kg de batata. Nesses 
pontos, sua utilidade marginal por dolar gasto em cada 
bem e 2. Isso ilustra a regra do consumo otimo: no 


(b) Batata 



Quantidade de batata (kg) 


pacote de consumo otimo, a utilidade marginal por dolar 
gasto em cada bem ou servigo e a mesma. Em qualquer 
outro pacote de consumo na linha do orgamento de 
Sammy, tal como o pacote B na Figura 10-4, representado 
aqui pelos pontos B c e B P , o consumo nao e otimo: ele 
pode aumentar sua utilidade sem custo adicional, 
realocando os seus gastos. 
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P A R A. MENTES C U R 1 0 S A S 

MAS SERA QUE OS CONSUMIDORES SAO DE FATO RACIONAIS? 


Muitas empresas oferecem aos seus empregados 
pianos de aposentadoria para separar uma parte 
dos seus salarios livre de impostos. Esses 
pianos [os chamados 401(k) nos Estados 
Unidos] permitem que um trabalhador 
economize milhares de dolares de imposto por 
ano. Mas, algumas vezes, esses pianos tern 
desvantagens: algumas companhias investem a 
poupanga de seus empregados prindpalmente 
em suas proprias agoes, o que pode ser 
desastroso quando a companhia tern 
dificuldades, deixando os empregados sem 
poupanga e sem emprego. (Foi o que aconteceu 
com os empregados da Enron.) 

Por conseguinte, as pessoas deveriam ter 
cuidado ao decidir quanto dinheiro colocar 
em um piano de aposentadoria administrado 
pelo empregador. Elas deveriam comparar a 
utilidade marginal de um dolar gasto em 
consumo corrente com a utilidade marginal 
de um dolar poupado para a aposentadoria. 
Elas deveriam pesar a vantagem fiscal de 
poupar atraves de um piano do empregador, 
contra o risco de deixar o empregador decidir 
onde a poupanga delas e investida. 

Contudo, uma pesquisa economica 
recente indica que a maioria das pessoas nao 
tern o menor cuidado. Por exemplo, algumas 
companhias tern urn sistema de opgao 
explicita pelo piano de aposentadoria, isto e, 
nessas companhias os empregados precisam 
solicitar sua entrada no piano de 
aposentadoria. Outras companhias tern um 
sistema diferente, de opgao implicita ou 
automatica; os empregados sao 
automaticamente incluidos no piano de 


aposentadoria, a nao ser que pegam 
explicitamente para nao ser incluidos. Em 
principio, isso nao deveria fazer diferenga: se 
o piano e bem administrado, as pessoas 
deveriam entrar, e se o piano e mal 
administrado (isto e, investe prindpalmente 
nas agoes da propria companhia), elas 
deveriam pedir para sair. Contudo, 
verificou-se que, quando as companhias 
passam para o registro automatico dos 
empregados nos pianos de aposentadoria, o 
numero de empregados nesses pianos [os 
401 (k) nos Estados Unidos] aumenta 
drasticamente. Como diz o National Bureau 
of Economic Research, uma prestigiosa 
instituipao de pesquisa dos Estados Unidos, 
os trabalhadores parecem escolher a linha de 
menor resistencia, em vez de comparar suas 
opgoes e maximizar sua utilidade. 

Os estudos sobre o comportamento 
relativo a poupanga sao um exemplo de uma 
area que tern se expandido muito, conhecida 
como "economia comportamental". Os 
economistas comportamentais colocam em 
questao todo o conceito de consumidor 
racional. Suas pesquisas se concentram em 
situagoes em que as pessoas nao parecem ser 
racionais, isto e, quando elas se comportam 
de um modo que nao pode ser explicado 
facilmente pela maximizagao da utilidade. 

Uma percepgao importante da economia 
comportamental vem do trabalho de Herbert 
Simon, vencedor do Premio Nobel de 
economia em 1978. Simon argumentou que, 
algumas vezes, os individuos acham que de 
fato nao e racional fazer grandes esforgos 


para maximizar a utilidade, pois a propria 
busca da resposta perfeita e em si mesmo 
uma atividade de alto custo. Segundo ele, 
em vez disso, as pessoas tern um 
comportamento de rationalidade limitada: as 
pessoas economizam tempo e esforgo 
tomando decisoes "boas o suficiente", em 
lugar de perfeitas. Nesse caso dos pianos de 
aposentadoria, isso pode significar seguir a 
linha de menor resistencia: nem participar de 
um piano bem administrado quando e preciso 
se registrar nem se preocupar em pedir para 
sair de um piano mal administrado em que se 
esta registrado automaticamente. 

Os economistas comportamentais hoje em 
dia usam percepgoes da psicologia para 
entender comportamentos que 
aparentemente contradizem a racionalidade. 

0 Premio Nobel de 2002 foi para Daniel 
Kahneman, um psicologo que, junto com seu 
co-autor Amos Tversky, apresentou uma 
teoria de como as pessoas fazem escolhas 
diante da incerteza. Esse trabalho e outras 
percepgoes sobre comportamento 
nao-racional passaram a ter uma influencia 
importante na analise de mercados 
financeiros, mercados de trabalho e outras 
preocupagoes economicas. 

Mas e dificil achar um economista 
comportamental que julgue que as novas 
percepgoes nesse campo deveriam 
substituir a analise da maximizagao da 
utilidade. A teoria do consumidor racional 
continua sendo a forma principal como os 
economistas analisam o comportamento do 
consumidor. 


Este e um principio geral conhecido como regra do con¬ 
sumo otimo: quando um consumidor maximiza utilidade 
diante de sua restrigao orgamentaria, a utilidade marginal 
por dolar gasto em cada bem ou servigo que laz parte do pa- 
cote de consumo e a rnesina. Isto e, para quaisquer dois 
bens, C e P, a regra do consumo otimo diz que, no pacote 
de consumo otimo, 


(10-5) 


MU c _ Ml/,, 
P P 

i C 1 p 


E mais facil entender essa regra usando o exemplo em 
que o pacote de consumo content apenas dois bens, mas ela 
se aplica nao importa qual seja a quantidade de bens e ser¬ 
vices que o consumidor compre: no pacote de consumo 
otimo, as utilidades marginais por dolar gasto em cada um 
e todos os bens e servigos do pacote sao iguais. 



Gasolina no posto de auto-servigo 

No fim dos anos 70, o prego da gasolina nos Estados Uni¬ 
dos subiu muito por causa de uma combinagao de escassez 
nrundial de petroleo e desregulamentagao. Ao mesmo tem¬ 
po, muitos postos de gasolina passaram a oferecer um des- 
conto para os motoristas que enchessem eles mesmos o seu 
tanque. 

Muitas pessoas afirmaram que a expansao dos postos de 
gasolina de auto-servigo era resultado do aumento do pre- 
go da gasolina e que, quando o prego da gasolina voltasse a 
cair, as pessoas estariam de novo dispostas a pagar pelo ser¬ 
vigo completo. 

Mas os economistas em geral eram ceticos quanto a essa 
conclusao. Eles argumentaram que os consumidores esta- 
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vam fazendo um calculo: a utilidade extra obtida gastando 
em outros bens valia o esforco extra de colocar gasolina 
sem ajuda. E os postos de gasolina ofereciam a redugao no 
prego da gasolina no auto-servigo porque isso permitia 
economizar trabalho; portanto, o desconto da gasolina do 
auto-servigo permaneceria mesmo quando o prego da ga¬ 
solina baixasse. Assim, os economistas argumentaram que 
as pessoas continuariam a usar os postos de auto-servigo 
mesmo que os pregos da gasolina voltassem aos niveis tra- 
dicionais. 

Os pregos da gasolina acabaram caindo; no fim dos anos 
90, eles eram de fato mais baixos, descontada a inflagao, do 
que haviam sido em varias geragoes. Mas a maioria dos moto- 
ristas continuou a usar os postos de auto-servigo. 


Um consumidor que maximiza utilidade aloca seu gasto de 
tal mode que a utilidade marginal por unidade de moeda, ou 
seja, a utilidade marginal de um bem dividida pelo seu pre- 
go, e a mesma para todos os bens. Isso e conhecido como re- 
gra do consumo dtimo. 0 pacote de consumo otimo satisfaz 
essa regra. 

Sempre que a utilidade marginal por unidade de moeda e 
maior para um bem do que para outro, o consumidor deve 
gastar $1 mais no bem com a utilidade marginal por unida¬ 
de de moeda mais alta e $1 menos no outro. Ao fazer isso, o 
consumidor se aproxima do seu pacote de consumo otimo. 


1. Na Figura 10-5, voce pode ver que a utilidade marginal por 
dolar gasto em mexilhao e a utilidade marginal por dolar gas¬ 
to em batata sao aproximadamente iguais em um pacote de 
consumo que consiste em 3 kg de mexilhao e 8 kg de batata. 
ExpLique por que este nao e o pacote de consumo otimo de 
Sammy. Ilustre sua resposta usando a linha do orgamento da 
Figura 10-4. 

2. Explique o que esta errado na afirmagao seguinte, usando dados 
da Tabela 10-3: "A fim de maximizar utilidade, Sammy deveria 
consumir o pacote que Ihe da utilidade marginal maxima por 
dolar para cada bem." 

As respostas estao no fim do livro. 

DA UTILIDADE A CURVA DE DEMANDA 

Acabamos de analisar a escolha de consumo otimo de um 
consumidor cuja renda se considera dada e que se defronta 
com um conjunto particular de pregos no nosso exemplo 
de Sammy, $10 de renda semanal, $4 por kg de mexilhao e 
$2 por kg de batata. 

Mas a principal razao pela qual queremos entender o 
comportamento do consumidor e saber o que esta por 


tras da curva de demanda de mercado; entender como a 
curva de demanda do mercado se explica pelo comporta¬ 
mento maximizador de utilidade dos consumidores in¬ 
dividuals. 

Demanda individual e demanda de mercado 

Comecemos revendo a relagao entre prego e quantidade 
demandada, tanto em nivel individual quanto em nivel do 
mercado em seu conjunto. 

A curva de demanda individual de um bem mostra a re¬ 
lagao entre a quantidade demandada de um bem pelo con¬ 
sumidor individual e o prego de mercado desse bem. Por 
exemplo, suponha que Bert seja um consumidor de mexi¬ 
lhao frito e que o painel (a) da Figura 10-6 mostre quantos 
quilos de mexilhao ele comprara a qualquer prego de 
mercado por quilo. Entao D Bcn e a curva de demanda indi¬ 
vidual de Bert. 

A cun’a de demanda de mercado mostra como a quantida¬ 
de demandada de um bent por todos os consumidores de- 
pende do prego de mercado desse bem. A curva de deman¬ 
da de mercado e a soma horizontal das curvas de demanda 
individual de todos os consumidores. Para ver o que enten- 
demos por soma horizontal, suponha por um instante que 
haja apenas dois consumidores de mexilhao, Bert e Ernie. 
A curva de demanda individual de Ernie se mostra no pai¬ 
nel (b). O painel (c) mostra a curva de demanda de merca¬ 
do. A qualquer prego dado, a quantidade demandada pelo 
mercado e a soma das quantidades demandadas por Bert e 
Ernie. Por exemplo, ao prego de $6 por quilo, Bert deman¬ 
da 2 kg de mexilhao e Ernie demanda 1 kg; a quantidade 
demandada pelo mercado e 3 kg. Ao prego de $4 por quilo, 
Bert demanda 4 kg e Ernie demanda 2 kg; assim, a quanti- 
dadc demandada pelo mercado e 6 kg, e assim por diante. 

Mas o que esta por tras das curvas de demanda indivi¬ 
dual? A lei da demanda diz que, a medida que o prego au- 
menta, a quantidade demandada do bem diminui. Mas ago¬ 
ra podemos usar nossa analise da escolha do consumidor 
para aprofundar a compreensao da lei da demanda. 


Utilidade marginal, efeito substituigao e lei 
da demanda 

Suponha que o prego do mexilhao, P c , aumente. Isso nao 
muda a utilidade marginal que um consumidor obtem de 
um quilo adicional de mexilhao, MU C , a qualquer nivel dado 
de consumo de mexilhao. Contudo, isso reduz a utilidade 
marginal por dolar gasto em mexilhao, MU C /P C . E a redugao 
da utilidade marginal do dolar gasto em mexilhao da ao con¬ 
sumidor incentivo para consumir menos mexilhao. 

Para ver por que, recordemos a regra do consumo oti¬ 
mo: um consumidor que maximiza utilidade escolhe um 
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Demanda individual e do mercado 


(a) Curva de demanda 
individual de Bert 


(b) Curva de demanda 
individual de Ernie 


(c) Curva de demanda 
do mercado 



mexilhao (kg) 


Bert e Ernie sao os unicos dois consumidores de mexilhao no 
mercado. 0 painel (a) mostra a curva de demanda individual 
de mexilhao de Bert e o painel (b) mostra a de Ernie. A curva 
de demanda do mercado, que esta no painel (c), e a soma 


horizontal das curvas de demanda individual. Isto e, a 
quantidade demandada pelo mercado a qualquer prego dado 
e a soma das quantidades demandadas por Bert e Ernie a esse 
prego. 


pacote de consumo para o qual a utilidade marginal por do- 
lar gasto em qualquer e todos os bens e a mesma. Se a utili¬ 
dade marginal por dolar de mexilhao cai, porque o prego 
do mexilhao sobe, o consumidor pode aumentar sua utili¬ 
dade comprando menos mexilhao e mais de outros bens. 

Acontece o oposto quando o prego do mexilhao dimi- 
nui. Nesse caso, aumenta a utilidade marginal por dolar 
gasto em mexilhao, MU C /P C , em qualquer nivel de consu¬ 
mo de mexilhao. Um consumidor pode aumentar sua utili¬ 
dade comprando mais mexilhao e menos de outros bens. 

Assim, quando o prego de um bem aumenta, um indivi- 
duo normahnente vai consumir menos desse bem e mais de 
outros bens. Correspondentemente, quando o prego de um 
bem diminui, um individuo normalmente vai consumir 
mais desse bem e menos de outros. Isso significa que a cur¬ 
va de demanda individual, que relaciona o consumo indivi¬ 
dual de um bem ao prego desse bem, normalmente tern in- 
clinagao para baixo, isto e, obedece a lei da demanda. 

Uma inaneira alternativa de ver por que as curvas de 
demanda individuais tern inclinagao para baixo e colocar o 
foco nos custos de oportunidade. Quando o prego do mexi¬ 
lhao, ou de qualquer outro bem, diminui, um individuo 
nao precisa abdicar de tantas unidades de outros bens para 
comprar uma unidade mais de mexilhao. Assim, consumir 
mexilhao se torna mais atraente. Correspondentemente, 
quando o prego de um bem aumenta, consumir esse bem se 
torna um uso menos atraente de recursos e o consumidor 
compra menos. 

Esse efeito de uma mudanga de prego sobre a quantida¬ 
de consumida esta sempre presente. Ele e conhecido como 


efeito substituigao, ou seja, a mudanga na quantidade con¬ 
sumida a medida que o consumidor substitui o bem que se 
tornou relativamente mais caro pelo bem que se tornou re- 
lativamente mais barato. Quando um bem absorve apenas 
uma pequena parcela dos gastos do consumidor tipico, o 
efeito substituigao e essencialmente a unica explicagao 
para a inclinagao descendente da curva de demanda de 
mercado, E isso implica que quando um bem absorve ape¬ 
nas uma pequena parte dos gastos do consumidor tipico, o 
efeito substituigao e essencialmente a unica explicagao de 
por que a curva de demanda do mercado se inclina para 
baixo. Contudo, existem alguns bens, tais como moradia, 
que absorvem uma parcela elevada dos gastos do consumi¬ 
dor tipico. Para tais bens, a historia por tras da curva de de¬ 
manda individual e da curva de demanda do mercado se 
torna um pouco mais complicada. 

Efeito renda 

Para a grande maioria dos bens, o efeito substituigao e pra- 
ticamente toda a historia por tras da inclinagao da curva de 
demanda individual e de mercado. Existem, no entanto, al¬ 
guns bens, como alimentagao ou moradia, que represen- 
tam uma parcela substancial dos gastos de muitos consu¬ 
midores. Nesse caso, um outro efeito, chamado efeito ren¬ 
da, tambem desempenha um papel. 

Vejamos o caso de uma familia que gasta metade da sua 
renda com o aluguel de sua moradia. Suponha agora que o 
prego do aluguel da moradia aumente. Isso tera um efeito 
substituigao sobre a demanda da familia: tudo o mais man- 
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tido constante, a familia tera um incentivo para consumir 
menos moradia, digamos, mudando para um apartamento 
menor, e consumir mais de outros bens. Alem disso, a fa¬ 
milia, em um sentido real, se tornara mais pobre por causa 
do aumento de prego da moradia, sua renda comprara me¬ 
nos moradia que antes. E essa redugao do seu poder de 
compra tera mais um efeito, alem do efeito substituigao, 
sobre o pacote de consumo da familia, inclusive seu consu- 
mo de moradia. 

A mudanga na quantidade consumida de um bem que 
resulta da mudanga do poder de compra geral do consumi- 
dor provocada pela mudanga de prego do bem e conhecida 
como efeito renda da mudanga de prego. Aqui verificamos 
que a mudanga no prego de um bem tern o efeito de mudar 
a renda do consumidor, pois tal mudanga de prego altera o 
poder de compra do consumidor. Isso faz parte do efeito 
dos pregos sobre as escolhas de consumo. 

E possivel dar definigoes mais precisas do efeito substi¬ 
tuigao e do efeito renda de uma mudanga de prego, e o fare- 
mos no Capitulo 11. Na maioria dos casos, entretanto, ha 
apenas duas coisas que e preciso saber sobre a distingao en- 
tre esses dois efeitos. 

Primeiro, para a grande maioria dos bens e servigos, o 
efeito renda nao e importante e nao tern efeito significativo 
sobre o consumo individual. Assim, a maioria das curvas 
de demanda do mercado tern inclinagao para baixo apenas 
por causa do efeito substituigao, e o assunto termina ai. 

Segundo, quando ele importa, o efeito renda normal- 
rnente reforga o efeito substituigao. Isto e, quando sobe o 
prego de um bem que absorve parcela substancial da renda, 
os consumidores desse bem se tornam um pouco mais po- 
bres, porque seu poder de compra se reduz. E a vasta maio¬ 
ria dos bens sao bens normals , bens para os quais a deman¬ 
da cai quando a renda cai. Desse modo, a efetiva redugao da 
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renda leva a uma redugao na quantidade demandada e re¬ 
forga o efeito substituigao. 

Contudo, no caso de um bem inferior, um bem cuja de¬ 
manda aumenta quando a renda cai, os efeitos renda e 
substituigao funcionam em diregoes opostas. Embora o 
efeito substituigao tenda a produzir um declinio na quanti¬ 
dade demandada de qualquer bem quando seu prego sobe, 
no caso de um bem inferior, o efeito renda de um aumento 
de prego tende a provocar um aumento na quantidade de¬ 
mandada. 

Por isso, ha casos hipoteticos envolvendo bens inferio- 
res, em que a distingao entre efeito renda e efeito substitui¬ 
gao e importante (veja “Para Mentes Curiosas”). Do ponto 
de vista pratico, contudo, este nao e um tema que deva nos 
preocupar ao discutir a demanda da maioria dos bens. O 
efeito renda e importante apenas para um numero muito li- 
mitado de bens e na discussao dos mercados de fatores de 
produQ&o, como veremos no Capitulo 12. 


Juros de emprestimos imobiliarios 
e renda do consumidor 

Muitas pessoas compram casa com emprestimos hipoteca- 
rios, ou seja, emprestimos garantidos pelo valor da casa. As 
taxas de juros desses emprestimos mudarn ao longo do 
tempo; por exemplo, elas baixaram bastante no periodo 
entre 2000 e 2003. Quando isso acontece, o custo da mora¬ 
dia para milhoes de pessoas diminui, mesmo pessoas que 
tern um emprestimo hipotecario de juros altos muitas ve- 
zes conseguem “refinanciamento” desse emprestimo a ju¬ 
ros mais baixos. 


p A R A M E NTES CUR! 0 

BENS DE GIFFEN 


No tempo em que a Irtanda era um pais 
desesperadamente pobre, e nao o prospero 
“tigre celta" que se tornou ultimamente, 
dizia-se que os irlandeses comeriam mais 
batata quando o prego da batata subisse. 
Isto e, alguns observadores afirmavam que 
a curva de demanda de batata da Irtanda 
tinha inclinagao para cima, e nao para 
baixo. 

Isso pode acontecer? Em teoria, sim. Se a 
demanda irlandesa de batatas de fato tivesse 
inclinagao para cima, teria sido um caso real 
de um bem de Giffen, assim chamado por 
causa do estatistico do seculo XIX que 
pensou (talvez erradamente) ter visto uma 
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curva de demanda inclinada para cima em 
alguns dos dados que estava estudando. 

A historia e a seguinte: suponha que haja 
algum bem que toma uma parcela grande do 
orgamento do consumidor e que esse bem 
seja tambem inferior, ou seja, as pessoas 
demandam menos desse bem quando sua 
renda sobe. 0 exemplo classico apresentado 
era o das batatas na Irian da, no tempo em 
que as batatas eram um bem inferior, era o 
que os pobres comiam, e os irlandeses eram 
muito pobres. 

Agora suponha que o prego da batata 
aumente. Tudo o mais mantido constante, 
isso faria com que as pessoas substituissem a 
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batata por outros bens. Acontece que tudo o 
mais nao fica constante: dado o prego mais 
alto das batatas, as pessoas se tornam mais 
pobres. E isso aumenta a demanda de batata, 
porque a batata e bem inferior. 

Se esse efeito renda prepondera sobre o 
efeito substituigao, um aumento no prego da 
batata aumentaria a quantidade demandada: 
a lei da demanda nao se aplicaria. 

De certo modo, o ponto central dessa 
historia, que nunca foi validada em qualquer 
situagao real, a Irlanda do seculo XIX 
incluida, e o de quao improvavel e esse 
evento. A lei da demanda e realmente uma 
lei, com poucas excegoes. 
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Nao e surpresa que a demanda de moradia aumente 
quando os juros de emprestimos hipotecarios baixam. Mas 
os economistas notaram que a demanda de muitos outros 
bens igualmente aumenta quando cai a taxa de juros de hi- 
poteeas. Alguns desses itens, tais como moveis, se relacio- 
nam com casas novas ou maiores. Mas as pessoas tambem 
compram carro novo, vao mais a restaurantes e tiram mais 
ferias. Por que? 

A resposta ilustra a distingao entre efeito substituigao e 
efeito renda. Quando a moradia se torna mais barata, ha 
um efeito substituigao: as pessoas tern um incentivo para 
substituir outros bens pela moradia, em seu pacote de con- 
sumo. Mas a moradia tambem e um bem responsavel por 
uma grande parte do gasto do consumidor, havendo fami- 
lias que gastam um quarto ou mais da sua renda para pagar 
emprestimos imobiliarios. Assim, quando o prego da mo¬ 
radia cai, as pessoas de fato ficam mais ricas, ha um efeito 
renda significativo. 

O aumento na quantidade demandada de moradia 
quando cai os juros das hipotecas e o resultado de ambos os 
efeitos: moradia se torna um melhor negocio comparado 
com outros bens de consumo, e as pessoas tambem com¬ 
pram mais e maiores casas porque se sentem mais ricas. E 
porque se sentem mais ricas, elas tambem compram mais 
de todos os outros bens normais, tais como carros, idas a 
restaurantes e ferias. 



A curva de demanda de mercado de um bem e a soma hori¬ 
zontal da curva de demanda individual de cada um dos con- 
sumidores. 

A maioria dos bens absorve apenas uma pequena parcela do 
gasto dos consumidores. Para tais bens, o efeito substituigao 
de uma mudanga de prego e o unico efeito importante sobre 
a demanda que resulta dessa mudanga de prego. Ela faz com 
que as curvas de demanda individual e a curva de demanda 
de mercado tenham inclinagao para baixo. 

Quando um bem absorve grande parcela dos gastos do con¬ 
sumidor, o efeito renda de uma mudanga de prego esta pre¬ 
sente, somando-se ao efeito substituigao. 

Para bens normais, a demanda aumenta quando o consumi¬ 
dor fica mais rico e cai quando o consumidor fica mais po- 
bre, de modo que o efeito renda reforga o efeito substitui¬ 
gao. Para bens inferiores, a demanda aumenta quando o con¬ 
sumidor e mais pobre e cai quando o consumidor e mais rico, 
de modo que os efeitos renda e substituigao se movem em 
diregoes opostas. 



Em cada um dos casos seguintes, verifique se o efeito renda, o 
efeito substituigao ou ambos sao significativos. Em que caso eles 
se movem na mesma diregao? E em diregao oposta? Por que? 


1. Suco de laranja constitui uma parcela pequena do gasto de Cla¬ 
re. Ela compra mais limonada e menos suco de laranja quando o 
prego do suco de laranja sobe. Ela nao muda seus gastos com 
outros bens. 

2. Os alugueis de apartamentos subiram drasticamente este ano. 
Como o alugueL torna uma parte consideravel de sua renda, De¬ 
lia muda para um apartamento menor. Suponha que moradia 
alugada seja um bem normal. 

3. 0 custo do tiquete-refeigao valido para o semestre no restau- 
rante da faculdade aumenta e representa um aumento signifi¬ 
cativo do custo de vida. Em consequencia, muitos estudantes 
beam com menos dinheiro para gastar em restaurantes fora da 
faculdade e, por isso, comem na faculdade. Suponha que refei- 
goes no restaurante da faculdade sejam um bem inferior. 

As respostas estao no fim do livro. 


• UM OLHAR ADIANTE • 


Temos agora os instrumentos basicos para entender o eom- 
portamento do consumidor; junto com a analise do corn- 
portamento do produtor (que esta nos Capitulos 8 e 9), te¬ 
mos os fundamentos tanto das curvas de oferta quanto das 
curvas de demanda. 

Ha mais o que dizer sobre escolha do consumidor; quem 
quer se aprofundar nesse tema deve passar ao Capitulo 11. 
Mas quem tern pressa de ir adiante, pode passar direto ao 
Capitulo 12 e o tema seguinte: como os mesmos instru¬ 
mentos usados para analisar os mercados de bens c servigos 
podem ser usados tambem para analisar os mercados de fa- 
tores dc produgao. 


RESUMO >>>>>>>>>>>>>>>> 


1. Os consumidores maximizam uma medida de satisfagao cha- 
mada utilidade. Cada consumidor tem uma fungao de utili- 
dade que determina o nivel total de utilidade do seu pacote 
de consumo, os bens c services consumidos. Para medir a 
utilidade, usamos uma unidade hipotettca chamada util. 

2. A utilidade marginal de um bem ou service e a utilidade adi- 
cional gerada pelo consumo de uma unidade mais desse bem 
ou service. Supde-se que normalmente e valido o principio 
da utilidade marginal decrescente: o consumo de uma uni¬ 
dade extra de um bem ou service gera menos utilidade adi- 
cional que a unidade anterior. Em consequencia, a curva de 
utilidade marginal tem inclinagao para baixo. 

3. A restrigao orgamentaria limita o gasto do consumidor, que 
nao pode ser superior a sua renda. Ela define as possibilida- 
des de consumo, o conjunto de todos os pacotes de consumo 
que ele tem condigoes de comprar. Um consumidor que gasta 
toda a sua renda escolhera um pacote de consumo sobre sua 
linha do orcamento, cuja inclinagao e igual ao custo do bem 
no eixo horizontal em termos do bem no eixo vertical. Um in- 
divt'duo escolhe o pacote de consumo que maximiza sua utili¬ 
dade total, seu pacote de consumo otimo. 
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4. Usamos a analise marginal para encontrar o pacote de consu- 
mo otimo analisando como se deve alocar o dolar (ou qual- 
quer outra unidade de moeda) marginal. A regra do consume 
otimo diz que, quando alcangamos o conjunto de consumo 
otimo, a utilidade marginal por dolar gasto em cada bem ou 
servigo - a utilidade marginal de um bem ou servigo dividida 
por seu prego - e a mesma. 

5. A curva de demanda individual de um bem mostra como a 
quantidade demandada por um consumidor individual depen- 
de do'prego. As curvas de demanda individuals sao somadas 
horizontalmente para gerar a curva de demanda de mercado. 
Mudangas no prego de um bem afetam a quantidade consumi- 
da de duas maneiras: efeito substituigao e efeito renda. A 
maioria dos bens absorve apenas uma pequena parcela dos 
gastos do consumidor; para esses bens, somente o efeito subs¬ 
tituigao e significativo - isto e, se compra menos do bem que se 
tornou relativamente mais caro e nrais dos bens que se toma- 
ram relativamente mais baratos. lsso faz com que as curvas de 
demanda individuals e de mercado tenham inclinagao para 
baixo. Quando um bem absorve uma grande parcela do gasto, 
torna-se significativo lambem o efeito renda: um aumento no 
prego do bem torna o consumidor mais pobre, mas a queda no 
prego torna o consumidor mais rico. Essa mudanga no poder 
de compra faz corn que os consumidores demandem mais ou 
menos de um bem, dependendo de ser um bem normal ou um 
bem inferior. Para bens nortnais, o efeito substituigao e o efeito 
renda se reforgam entre si. No caso de bens inferiores, contu- 
do, eles funcionam em diregao oposta. 


PALAVRAS-CHAVE >>>>>>>>>>> 


Utilidade, p. 201 
Pacote de consumo, p. 201 
Fungao de utilidade, p. 201 
Util, p. 201 

Utilidade marginal, p. 201 

Curva de utilidade marginal, p. 201 

Principio da utilidade marginal decrescente, p. 202 

Restrigao orgamentaria, p. 204 

Possibilidades de consumo, p. 204 

Linha do orgamento, p. 205 

Pacote de consumo otimo, p. 206 

Utilidade marginal por dolar, p. 209 

Regra do consumo otimo, p. 212 

Curva de demanda individual, p. 213 

Efeito substituigao. p. 214 

Efeito renda, p. 215 


PROBLEMAS >>>>>>>>>>>>>> 


1. Para cada uma das situagoes seguintes decida se A1 tern utili¬ 
dade marginal crescente, constante ou decrescente. 

a. Quanto mais aulas de economia A1 assiste, mais ele gosta 
do tema. E, quanto mais aulas ele assiste, mais facil fica 
cada uma das aulas, fazendo com que ele goste de cada 
aula adicional mais do que da anterior. 


b. A1 gosta de ouvir musica muito alto. De fato, segundo 
ele, quanto mais alto, melhor. Cada vez que ele aumenta 
o volume um pouco, ele acrescenta 5 utils a sua utilida¬ 
de total. 

c. A1 gosta de assistir na TV a antigos episodios da comedia 
Friends. Ele acha que episodios antigos sao sempre engra- 
gados, mas admite que, quanto mais ele ve um episodio, 
menos engragado este se torna. 

d. A1 adora marshmallow. Quanto mais ele come, no entan- 
to, mais saciado ele fica e menos agradavel ele acha cada 
um desses doces adicionais. Ha um ponto em que ele fica 
saciado: alem desse ponto, mais marshmallow de fato faz 
com que ele se sinta pior, em vez de melhor. 

2. Use o conceito de utilidade marginal para explicar o seguinte: 
as maquinas automaticas de vender jornal sao desenhadas de 
tal modo que, quando voce paga por um jornal, pode pegar 
mais de um jornal de cada vez. Mas as maquinas de vender re- 
frigerante, quando voce paga um refrigerante, soltam apenas 
um de cada vez. 

3. Brenda gosta de cafe com paozinho como cafe da manha. A 
tabela a seguir mostra a utilidade total de Brenda de varios pa- 
cotes de consumo de paozinho e cafe. 


Pacote de consumo 


Quantidade de 
paes 


Quantidade de Utilidade total 
cafe (xicaras) (util) 


0 

0 

0 

1 

1 

2 

2 

3 

3 

4 
4 


0 

2 

4 

2 

3 

0 

2 

1 

2 

0 

2 


0 

28 

40 

48 

54 

28 

56 

54 

62 

40 

66 


Suponha que Brenda saiba que consumira 2 xicaras de cafe, 
com cerleza. Mas ela pode optar por consumir diferentes 
quantidades de pao: 0, 1, 2, 3 ou 4. 

a. Calcule a utilidade marginal de Brenda ao consumir pao, 
quando ela passa de 0 para 1, de 1 para 2, de 2 para 3 e de 
3 para 4. 

b. Trace a curva de utilidade marginal de Brenda para o pao. 
A utilidade marginal do pao para Brenda t crescente, de¬ 
crescente ou constante? 

4. A Brenda do Problema 3 precisa agora escolher quanto pao e 
quanto cafe tomar como cafe da manha. Ela tern $8 de renda 
para gastar em pao e cafe. Use a informaqao sobre sua utilida¬ 
de dada na tabela do Problema 3. 

a. O pao custa $2 cada e o cafe custa $2 a xlcara. Que paco- 
tes de consumo estao na linha do orgamento de Brenda? 
Para cada um desses pacotes, qual e o nfvel de utilidade 


1 
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(em utils) que Brenda experimenta? Que pacote e, por- 
tanto, seu pacote otimo? 

b, O prego do pao aumenta para $4, mas o prego do cafe per- 
manece em $2 por xicara. Que pacotes estao agora na li- 
nha do orgamento de Brenda? Para cada um desses paco¬ 
tes, qual e o m'vel de utilidade que Brenda experimenta? 
Qual e, portanto, seu pacote dtimo? 

c. Compare suas respostas nos itens a e b. A medida que o 
prego do pao aumenta de $2 para $4, o que aconteceu 
com a quantidade de pao que Brenda decidiu consumir? 
O que isso implica para a inclinagao da curva de demanda 
de pao de Brenda? Descreva, em palavras, o efeito substi- 
tuigao e o efeito renda desse aumento de prego do pao. 
(Pao e um bem normal.) 

5. Bruno pode gastar sua renda em dois bens diferentes: CDs da 
Britney Spears e cadernos para anotar suas aulas. Ele esta 
pensando nos seguintes pacotes: o pacote A content 5 CDs e 5 
cadernos; o pacote B content 10 CDs e 2 cadernos; e o pacote 
C content 3 CDs e 6 cadernos. Para cada uma dessas situa- 
goes, trace a linha do orgamento e decida quais pacotes de 
consumo sao possiveis. Isto e, determine quais pacotes ele 
pode consumir, dada sua renda e os pregos. Coloque CDs no 
eixo horizontal e cadernos no eixo vertical. 

a. CDs custam $10 cada e cadernos custam $2 cada. Bruno 
tem uma renda de $60. 

b. CDs custam $10 cada, e cadernos custam $5 cada. Bruno 
tem uma renda de $ 110. 

c. A renda de Bruno e os pregos de CDs e cadernos sao tats 
que ele pode comprar apenas o pacote C (isto e, o pacote 
C esta na sua linha do orgamento). O custo de oportuni- 
dade de 1 CD e 1 caderno. 

6 . O Bruno do Problema 5 e o melhor amigo de Bernie, que tem 
o mesmo amor por cadernos e CDs da Britney Spears. A tabe- 
la a seguir mostra a utilidade que Bernie obtem de CDs e ca¬ 
dernos. 


f 


1 

| Quantidade 
de cadernos 

Utilidade 
dos cadernos 
(utils) 

Quantidade 
de CDs 

Utilidade 
dos CDs 
(utils) 

\ 0 

0 

0 

0 

I 2 

70 

1 

80 

4 

130 

2 

150 

6 

180 

3 

210 

8 

220 

4 

260 

i 10 

250 

5 

300 


O prego de um caderno e $5, o prego de um CD e $10, e Ber¬ 
nie tem $50 de renda para gastar. 

a. Que pacotes de consumo de cadernos e CDs Bernie pode 
consumir, se gasta toda a sua renda? Trace a linha do or¬ 
gamento de Bernie, com CDs no eixo horizontal e cader¬ 
nos no eixo vertical. 

b. Calcule a utilidade marginal de cada caderno e de cada 
CD. Em seguida, calcule a utilidade marginal por doiar 
gasto em cadernos e a utilidade marginal por doiar gasto 
em CDs. 


c. Trace um diagrama como na Figura 10-5, em que a utili¬ 
dade marginal por doiar gasto em cadernos se mostra em 
um painel e a utilidade marginal por doiar gasto em CDs 
em um outro painel. Use esse diagrama e a regra do con¬ 
sumo otimo para prever qual pacote, de todos os pacotes 
na sua linha do orgamento, Bernie vai escolher. 

7. Para cada uma das situagoes seguintes, decida se o pacote que 
Lakshani pretende consumir e otimo ou nao. Se nao e otimo, 
como Lakshani poderia melhorar seu m'vel geral de utilida¬ 
de? Isto e, determine em que bem ela deve gastar mais e em 
que bem ela deve gastar menos. 

a. Lakshani tem $200 para gastar em tenis e camisetas. Te- 
nis custam $50 o par e camisetas custam $20 cada. Ela 
esta pensando em comprar 2 pares de tenis e 5 camisetas. 
Ela diz a amigos que a utilidade adicional que teria com o 
segundo par de tenis e o mesmo que a utilidade adicional 
que teria comprando a quinta camiseta. 

b. Lakshani tem $5 para gastar em canetas e lapis. Cada caneta 
custa $0,50 e cada lapis custa $0,10. Ela esta pensando em 
comprar 6 canetas e 20 lapis. A ultima caneta acrescentaria 
cinco vezes mats a sua utilidade total que o ultimo lapis. 

c. Lakshani tem $50 por temporada para gastar em entradas 
para jogos de futebol americano e entradas para jogos de 
futebol. Cada entrada para o futebol americano custa $10 
e cada entrada para futebol custa $5. Ela esta pensando 
em comprar 3 entradas para futebol americano e 2 entra¬ 
das para futebol. Sua utilidade marginal obtida da terceira 
entrada para futebol americano e o dobro da sua utilidade 
marginal da segunda entrada para futebol. 

8 . Cal "Cool” Cooper tem $200 para gastar em celulares e ocu- 
los escuros. 

a. Cada celular custa $ 100 e cada par de oculos escuros custa 
$50. Quais pacotes estao na linha do orgamento de Cal? 
Trace um diagrama como o da Figura 10-5 em que a utili¬ 
dade marginal por doiar gasto em celulares se mostra em 
um painel e a utilidade marginal por dblar gasto em oculos 
escuros se mostra em outro painel. Usando esse diagrama 
e a regra do consumo otimo, decida como Cal deve alocar 
seu dinheiro. Isto e, de todos os pacotes na sua linha do or¬ 
gamento, que pacote Cal escolherS? A tabela a seguir da 
sua utilidade de telefones celulares e bculos escuros. 

Utilidade dos Quantidade Utilidade dos 


Quantidade 
de celulares 

celulares 

(utils) 

de oculos 

escuros 

oculos escuros 
(utils) 

0 

0 

0 

0 

1 

400 

2 

600 

2 

700 

4 

700 


b. O prego dos celulares cai para $50 cada, mas o prego dos 
oculos escuros permanece em $50 o par. Quais pacotes 
estao na linha do orgamento de Cal? Trace um diagrama 
como o da Figura 10-5, em que a utilidade marginal por 
doiar gasto em celulares se mostra em um painel e a utili¬ 
dade marginal por doiar gasto em oculos escuros se mos¬ 
tra em outro painel. Usando esse diagrama e a regra do 
gasto otimo, decida como Cal deve alocar seu dinheiro. 
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Isto e, de todos os pacotes na sua linha do orgamento, 
qual e o pacote que Cal escolhera? A tabela a seguir da sua 
utilidade de celulares e oculos escuros. 


Quantidade 
de celulares 

Utilidade dos 
celulares 
(utils) 

Quantidade 
de oculos 

escuros 

Utilidade dos 
oculos escuros 
(utils) 

0 

0 

0 

0 

1 

400 

1 

325 

2 

700 

2 

600 

3 

900 

3 

825 

4 

1.000 

4 

700 


c. Como o consumo de celulares de Cal muda quando o 
prego dos celulares cai? Em outras palavras, descreva o 
efeito renda e o efeito substituigao dessa queda no prego 
dos celulares. (Celulares sao um bem normal.) 

9. Damien Matthews e um ator muito ocupado. Ele aloca seu 
tempo livre vendo filmes e malhando na academia. A tabela a 
seguir da sua utilidade do numero de vezes por semana que 
ele ve um filme ou vai a academia. 


Quantidade 
de visitas a 
academia por 
semana 

Utilidade 
das visitas a 
academia 
(utils) 

Quantidade 
de filmes 

por semana 

Utilidade 
dos filmes 
(utils) 

1 

100 

1 

60 

2 

180 

2 

110 

3 

240 

3 

150 

4 

280 

4 

180 

5 

310 

5 

190 

6 

330 

6 

195 

9 

340 

7 

197 


Damien tem 14 horas por semana para gastar vendo filmes ou 
indo a academia. Cada filme leva 2 horas e cada visita a acade¬ 
mia leva 2 horas. (Di ca: O tempo livre de Damien e analogo a 
renda que ele pode gastar. As horas necessarias para cada ati- 
vidade sao analogas ao prego dessa atividade.) 

a. Que pacotes de visitas a academia e filmes Damien pode 
consumir por semana se ele gasta todo o seu tempo indo a 
academia ou vendo filmes? Trace a linha do orgamento 
de Damien em um diagrama, com visitas a academia no 
eixo horizontal e filmes no eixo vertical. 

b. Calcule a utilidade marginal de cada visita a academia e a 
utilidade marginal de cada filme. Em seguida, calcule a 
utilidade marginal por hora gasta na academia e a utilida¬ 
de marginal por hora gasta vendo filme. 

c. Trace um diagrama como o da Figura 10-5, em que a uti¬ 
lidade marginal por hora gasta na academia se mostra em 
um painel, e a utilidade marginal por hora gasta vendo fil¬ 
mes se mostra em outro painel. Usando esse diagrama e a 
regra do consumo otimo, decida como Damien deveria 
alocar seu tempo. 
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10. Anna Jenniferson e atriz e, nos preparativos para um novo fil¬ 
me, encontra o Damien do Problema 9. Ela diz a ele que pre- 
fere muito mais ver filmes do que ir a academia. De fato, ela 
diz que se tivesse que desistir de um filme teria de ir a acade¬ 
mia duas vezes para compensar a perda de utilidade de nao 
ver o filme. Um filme leva 2 horas e a visita a academia tam- 
bem leva 2 horas. Damien diz a Anna que ela nao esta vendo 
filmes em quantidade suficiente. Ele tem razao? 

11. Sven e um estudante pobre que cobre a maior parte de suas 
necessidades de alimentagao comendo cereal matinal barato, 
pois isso con tem a maioria das vitaminas importantes. A me- 
dida que o prego do cereal aumenta, ele decide comprar ainda 
menos de outros alimentos e ainda mais cereal matinal, para 
manter sua ingestao de nutrientes importantes. Isso transfor¬ 
ma o cereal matinal em um bem de Giffen para Sven. Descre¬ 
va em palavras o efeito substituigao e o efeito renda desse au- 
mento no prego do cereal. Em que diregao se move cada um 
dos efeitos, e por que? O que isso implica para a inclinagao da 
curva de demanda de cereal de Sven? 

12. Em cada uma das situagoes seguintes descreva o efeito substi¬ 
tuigao e (se for significative) o efeito renda. Em que diregao 
se move cada um desses efeitos? Por que? 

a. Ed gasta uma grande parcela da sua renda com a educa- 
gao de seus filhos. Porque as matriculas aumentaram, um 
dos seus filhos tem de deixar a faculdade. 

b. Homer gasta boa parte da sua renda mensal na amortiza- 
gao do seu emprestimo imobiliario. O juro desse empres- 
timo hipotecario de taxa variavel diminui, baixando seus 
pagantentos do emprestimo, e Homer decide mudar para 
uma casa maior. 

c. Pam pensa que apresuntado e um bem inferior. Mas, a 
rnedida que o prego aumenta, ela decide comprar menos 
desse bem. 

13. Refeigoes em restaurante e moradia (medida em numero de 
quartos) sao as duas unicas coisas que Neha pode comprar. 
Ela tem uma renda de $1,000, e o prego de cada quarto e 
$100. O prego relativo de um quarto em termos de uma refei- 
gao no restaurante e 5. Quantas refeigoes em restaurantes ela 
pode comprar se gasta todo o seu dinheiro nisso? 

14. A inflagao aumenta os pregos de todos os bens em 20%. Ao 
mesmo tempo, a renda de Ina aumenta de $50,000 para 
$55,000. Compare a situagao depois de essas duas mudangas 
ocorrerem com a situagao antes de qualquer delas ocorrer. 

a. Depois dessas mudangas, a linha do orgamento de Ina 
passou a ter inclinagao maior, menor ou igual a inclina¬ 
gao de antes? 

b. Depois dessas mudangas, a linha do orgamento de Ina se 
deslocou para fora, para dentro ou nao se deslocou, com- 
parada com antes? 

15. A utilidade marginal de ir ao cabeleireiro e 100 utils por vez 
para Margo. Sua utilidade marginal de um novo par de sapa- 
tos de salto e 300 utils por par. A ida ao cabeleireiro custa $50 
a cada vez. Ela atualmente gasta toda a sua renda e cornpra 
seu pacote de consumo otimo. Qual e o prego de um par de 
sapatos de salto? 




Preferences do consumidor 
e escolha do consumidor 

UMA HISTORIA DE DUAS CIDADES 


Q uer ter um salario alto? Talvez : 
voce deva considerar uma mu- 
danga para San Jose, na Califor¬ 
nia, a area metropolitana que 
contem boa parte do Vale do Silicio, a 
principal aglomeragao de industrias de 
alta tecnologia dos Estados Unidos. A 
familia media em San Jose tem uma ; 
renda bem mais alta que a media das fa- 
milias americanas. De acordo com best- 
places.net, um site que compara as con- , 
digoes de vida em diferentes cidades, a ' 
renda media domiciliar em San Jose e I 
mais que o dobro da de Cincinnati. 

Mas antes de ir correndo para San 
Jose, ha algo que voce precisa saber: a 
moradia la e rnuito cara, cerca de quatro 
vezes mais cara por metro quadrado que 
a moradia em Cincinnati. E compreensi- 
vel que, em media, os apartamentos e 
casas em San Jose sejam pequenos se- 
gundo os padroes americanos. 

E entao? A vida em San Jose e me- 
lhor ou pior do que em Cincinnati? 
Depende do que voce quer. Para gente : 
jovem sem filhos, os altos salarios que 
se pode ganhar em San Jose provavel- 
mente mais que coinpensam o elevado 
prego da moradia. Eles estao dispostos 
a morar mais apertado em troca da 
possibilidade de consumir maior , 
quantidade de outros bens, tais como ! 
freqiientar restaurantes e gastar com ] 
roupa. Gente com familia grande, con- ! 
tudo, talvez prefira locagoes no Cen- 
tro-Oeste, como Cincinnati, onde o sa¬ 
lario medio e menor que em San Jose, 
mas o mesmo dinheiro compra muito 
mais espago para morar. Isto e, preferi- 
riam comer menos em restaurantes, 


mas morar em casas mats espagosas. 

Para individuos cujas preferencias 
sao um meio-termo entre yuppies sem 
filhos e pais orgulhosos de seus filhos, 
a escolha entre San Jose e Cincinnati 
pode ser dificil. De fato, algumas pes- 
soas ficariam indiferentes entre viver 
em um ou outro lugar. Isso nao quer 
dizer que elas viveriam do mesmo jei- 
to em San Jose e em Cincinnati; em 
San Jose elas viveriam em apartamen¬ 
tos pequenos e sairiam muito, en- 
quanto em Cincinnati elas seriam 
mais caseiras. E achariam os dois esti- 
los de vida igualmente bons. 

Essa comparagao entre San Jose e 
Cincinnati tem mais de uma moral da 
historia. Uma e que diferentes pessoas 
tem diferentes preferencias. Mas ve- 
mos tambern que, dadas as preferen¬ 
ces individual, podem existir paco- 
tes de consumo que resultam na mes- 
ma utilidade total. Essa percepgao nos 
leva ao conceito de curvas de indife- 
renqa, uma maneira util de represen- 
tar preferencias individuals. 

O exemplo mostra tambern que a 
utilidade total do individuo depende 
nao so da renda, mas tambern dos pre- 
gos, e que tanto renda quanto pregos 
afetam as escolhas do consumidor. Va- 
mos aplicar essa analise mais completa 
da escolha do consumidor a importante 
distingao entre bens complementers e 
bens substitutos. Finalmente, usaremos 
essa percepgao para continuar a exami- 
nar os efeitos renda e substituifdo que 
cobrimos brevemente no Capitulo 10. 

Comecemos pelas curvas de indi- 
ferenga. 



Neste capitulo, 
voce aprendera: 

• Por que os economistas usam curvas 
de indiferenga para ilustrar as 
preferencias de uma pessoa. 

• A importancia da taxa 
marginal de substituigao, a 

taxa pela qua! o consumidor 
esta disposto a substituir um 
bem por outro. 

• Um modo alternative de 
descobrir o pacote de consumo 
otimo usando curvas de 
indiferenga e a Linha do 
orgamento. 

• Como o formato das curvas de 
indiferenga ajudam a 
determinar se os bens sao 
substitutos ou complementos. 

• Um entendimento mais 
aprofundado dos efeitos renda 
e substituigao. 
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CAPITULO 11 

ELSEVIER 

0 MAPA DA FUNGAO DE UTILIDADE 

No Capitulo 10, introduzimos o conceito de fungao de uti- 
lidade, que determina a utilidade total do consumidor, 
dado o seu pacote de consumo. Na Figura 10-1, vimos 
como a utilidade total de Cassie mudava quando modifica- 
vamos a quantidade de mexilhao consumido, mantendo fi- 
xas as quantidades de outros itens em seu pacote de consu¬ 
mo. Isto e, na Figura 10-1 mostramos como a utilidade to¬ 
tal mudava a medida que mudava o consumo de apenas urn 
bem. Mas tambem aprendemos no Capitulo 10, com o 
exemplo de Sammy, que a busca do pacote de consumo oti- 
mo implica um problema de como alocar o ultimo dolar 
gasto entre dois bens, mexilhao e batata. Neste capitulo, va- 
mos estender a analise, aprendendo como expressar a utili¬ 
dade total como uma fungao do consumo de dois bens. 
Dessa maneira, vamos aprofundar nossa compreensao do 
trade-off envolvido quando se escolhe o pacote de consumo 
otimo, e como o proprio pacote de consumo otimo ntuda 
em resposta a mudangas nos pregos dos bens. A fim de fa- 
zer isso, passamos a uma maneira diferente de representar 
a fungao de utilidade do consumidor, baseada no conceito 
de curvas de mdiferen(a. 

Curvas de indiferen^a 

Ingrid e uma consumidora que compra apenas dois bens: 
moradia, medido em numero de quartos, e refeigoes em 
restaurantes. Como podemos representar sua fungao de 
utilidade de uma maneira que leve em conta o seu consu¬ 
mo de ambos os bens? 

Uma das maneiras e tragar um grafico tridimensional. A 
Figura 11-1 mostra um "morro de utilidade" tridimensio¬ 


nal. A distancia ao longo do eixo horizontal mede a quanti¬ 
dade de moradia consumida por Ingrid em termos do nu¬ 
mero de quartos; a distancia ao longo do eixo vertical mede 
o numero de refeigoes em restaurante que ela consome. A 
altitude ou altura do morro em cada ponto e indicada por 
uma linha de contorno ao longo da qual a altura do morro e 
constante. Por exemplo, o ponto A, que corresponde a um 
pacote de consumo de 3 quartos e 30 refeigoes em restau¬ 
rante, esta numa linha de contorno indicada por 450. 
Assim, a utilidade total que Ingrid obtem de 3 quartos e 30 
idas ao restaurante e 450 utils. 

U m grafico tridimensional como o da Figura 11-1 nos a- 
juda a pensar sobre a relagao entre pacotes de consumo e 
utilidade total. Mas quem ja usou um mapa topografico 
para praticar alpinismo sabe que e possivel representar 
uma superficie tridimensional em apenas duas dimensoes. 
Um mapa topografico nao da uma vista tridimensional do 
terreno; em vez disso, informa sobre altitudes simplesmen- 
te atraves do uso de linhas de contorno. 

O mesrno principio se pode aplicar a representagao da 
fungao de utilidade. Na Figura 11-2, o consumo de quartos 
de Ingrid se mede no eixo horizontal e seu consumo de re¬ 
feigoes em restaurante no eixo vertical. A curva aqui cor¬ 
responde a linha de contorno na Figura 11-1 e foi tragada a 
uma utilidade total de 450 utils. Essa curva mostra todos os 
pacotes de consumo que dao utilidade total de 450 utils. 
Um ponto nessa linha de contorno e A, um pacote de con¬ 
sumo que consiste em 3 quartos e 30 idas a restaurante. 
Outro ponto na linha de contorno e B, um pacote de consu¬ 
mo que consiste em 6 quartos, mas apenas 15 idas a restau¬ 
rante. Como o ponto B tambem esta na linha de contorno, 
ele gera para Ingrid a mesma utilidade total que A, 450 
utils. Dizemos que Ingrid e indi/erente entre A e B: como A 


§ ' ,. * 




Fungao de utilidade de Ingrid 


0 morro tridimensional mostra como 
a utilidade total de Ingrid depende 
de seu consumo de moradia e 
refeigoes em restaurantes. 0 ponto A 
corresponde ao consumo de 3 
quartos e 30 refeigoes em 
restaurantes. Esse pacote de 
consumo gera para Ingrid 450 utils, 
correspondendo a altura do morro no 
ponto A. As linhas ao redor do morro 
sao linhas de contorno ao longo das 
quais a altura e constante. Assim, 
todos os pontos em uma dada linha 
de contorno geram a mesma 
utilidade. 


Todas as combinagdes de 

quarto e refeigoes em 1,0 50 utils 
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Uma curva de indiferenga 


Uma curva de indiferenga e uma Linha de contorno ao 
longo da qual a utilidade total e constante. Neste caso, 
mostramos todos os pacotes de consumo que geram para 
Ingrid 450 utils. 0 pacote de consumo A, que consiste 
em 3 quartos e 30 refeigoes em restaurante, gera a 
mesma utilidade total que o pacote B, que consiste em 6 
quartos e 15 refeigoes em restaurante. Isto e, Ingrid e 
indiferente entre os pacotes A e B. 


Quantidade 
de refeigoes em 
restaurante 



90 

- 


80 

- 

450 utils 

70 

- 

y 

60 

- 


50 

- 


40 

- 

A 

30 


.• 

15 

-- 

i i i 

0 


1 2 3 


Curva de 
indiferenga, I 


7 8 9 10 

Quantidade de quartos 


e B geram o mesmo nivel de utilidade total, o bem-estar de 
Ingrid e igual nos dois pacotes. 

Uma linha de contorno que mapeia pacotes de consumo 
que geram a mesma quantidade de utilidade total e conheci- 
da como curva de indiferenga. Um individuo fica sempre 
indiferente entre dois pacotes que estao na mesma curva de 


indiferenga. Dados os gostos do consumidor, existe uma 
curva de indiferenga correspondente a cada nivel de utilida¬ 
de total. A curva de indiferenga na Figura 11-2 mostra paco¬ 
tes de consumo que geram para Ingrid 450 utils; diferentes 
curvas de indiferenga mostrariam pacotes de consumo que 
geram para Ingrid 400 utils, 500 utils, e assim por diante. 



Mapa de curvas de indiferenga 



0 1 2 3 4 5 6 7 8 

Quantidade 

A fungao de utilidade pode ser representada tao 
detalhadamente quanto se queira tragando uma serie de 
curvas de indiferenga, cada uma delas correspondendo a um 
nivel diferente de utilidade total. Nesta figura, o pacote C 
esta em uma curva de indiferenga correspondente a 
utilidade total de 391 utils. Como na Figura 11-2, os 


Pacote de 

Quanti¬ 
dade de 

Quanti¬ 
dade de 

Utilidade 

total 

consumo 

quartos 

refeigoes 

(utils) 

A 

3 

30 

450 

B 

6 

15 

450 

C 

5 

10 

391 

D 

4 

45 

519 


4 

4 

i 4 i 

9 10 

quartos 

pacotes A e B estao em uma curva de indiferenga 
correspondente a utilidade total de 450 utils. 0 pacote D 
esta em uma curva de indiferenga correspondente a 
utilidade total de 519 utils. Ingrid considera qualquer 
pacote em I 2 preferivel a pacotes em I v e prefere qualquer 
pacote em I 3 em comparagao com I 2 . 
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PARA M E N T E S C U R I 0 S A S 

E OS UTILS SAO UTEIS? 


Na tabela que acompanha a Figura 11-3, 
damos o numero de utils que se alcangam em 
cada uma das curvas de indiferenga que 
aparecem na figura. Mas sera essa 
informagao de fato necessaria? 

A resposta e nao. Como se vera logo 
mais, o mapa das curvas de indiferenga nos 
informa tudo o que precisamos saber a fim 
de encontrar o pacote de consumo otimo de 
urn consumidor. Isto e, o importante e que 


Ingrid tenha utilidade mais alta ao longo da 
curva de indiferenga l,do que ela tern ao 
longo de I v mas nao importa quanto mais 
alta e sua utilidade total. Em outras palavras, 
nao precisamos medir utils para entender 
como os consumidores fazem escolhas. 

Os economistas dizem que a teoria do 
consumidor requer uma medida de utilidade 
"ordinal", ou seja, uma que ordena os pacotes 
de consumo em termos de sua desejabilidade, 


de tal modo que possamos dizer que o pacote 
X e melhor que o pacote Y. A teoria nao 
requer, entretanto, utilidade "cardinal", que 
de fato atribui urn numero especifico a 
utilidade total gerada por cada pacote. 

Entao, para que introduzir o conceito de 
utils? A resposta e que e muito mais facil 
entender a base da escolha racional usando o 
conceito de uma unidade de utilidade 
mensuravel. 


Uma colegao de curvas de indiferenga que representa a 
fungao de utilidade inteira de um consumidor, em que 
cada curva de indiferenga corresponde a um nivel diferen- 
te de utilidade total, e conhecida como mapa das curvas 
de indiferenga. A Figura 11-3 rnostra tres curvas de indi¬ 
ferenga, I!, I 2 e 1 3 , do mapa de curvas de indiferenga de 
Ingrid, bem como varios pacotes de consumo, A, B, C e D. 
A tabela ao lado da figura enumera os pacotes, sua compo- 
sigao em quartos e refeigoes em restaurante, e a utilidade 
total que cada pacote gera. Como os pacotes A e B geram o 
mesmo numero de utils, 450, eles estao na rnesma curva 
de indiferenga, I 2 . Embora Ingrid seja indiferente entre A 
e B, ela certamente nao e indiferente entre A e C’: como se 
pode ver na tabela, C gera apenas 391 utils, uma utilidade 
total mais baixa que A ou B. Assim, Ingrid prefere os paco¬ 
tes de consumo A e B ao pacote C. Isso se representa pelo 
fato de que C esta na curva de indiferenga e I L se situa 
abaixo de I 2 . O pacote D, no entanto, gera 519 utils, uma 
utilidade total mais alta que a de A e B. Ele esta situado 
em I 3 , uma curva de indiferenga que esta acima de I,. 
Esta claro que Ingrid prefere D a A ou a B. E, mais ainda, 
prefere D a C. 

Propriedades das curvas de indiferenga 

Nao ha dois individuos que tenham o mesmo mapa de cur¬ 
vas de indiferenga, porque nao existem dois individuos 
com as mesmas preferencias. Mas os economistas acredi- 
tam que todo e qualquer mapa de curvas de indiferenga 
tern duas propriedades gerais ilustradas no painel (a) da Fi¬ 
gura 11-4: 

* Curvas de indiferenga nunca cruzam. Suponha que te- 
nhamos tentado tragar um mapa de curvas de indiferen¬ 
ga como o que aparece no diagrama esquerdo do painel 
(a), em que duas curvas de indiferenga cruzam no ponto 
A. Qual e a utilidade total no ponto A? E 100 ou e 200 
utils? Curvas de indiferenga nao podem cruzar porque 


cada pacote de consumo tern de corresponder a um uni- 
co nivel de utilidade total, e nao, como se mostra em A, a 
dois nlveis diferentes de utilidade total. 

*>: Quanto mais para fora esteja situada uma curva de indi¬ 
ferenga, ou seja, quanto mais distante da origem, mais 
elevado o nivel de utilidade total que ela indica. A razao, 
ilustrada no diagrama da direita no painel (a), e que 
pressupomos que mais e melhor, no conjunto de paco¬ 
tes de consumo considerados, o consumidor ainda nao 
esta saciado. O pacote B, na curva de indiferenga mais 
distante da origem, contem mais de ambos os bens do 
que o pacote A, na curva de indiferenga mais perto da 
origem. Assim, B gera um nivel de utilidade total mais 
alto (200 utils) e, portanto, se situa em uma curva de in¬ 
diferenga mais elevada que A. 

Alem disso, os economistas acreditam que, para a maio- 
ria dos bens, os mapas de curvas de indiferenga dos consu¬ 
midores tem mais duas propriedades adicionais. Elas estao 
ilustradas no painel (b) da Figura 11-4: 

Curvas de indiferenga tem inclinagao para baixo. Aqui 
tambem a razao e que mais e melhor. O diagrama es¬ 
querdo no painel (b) mostra quatro pacotes de consumo 
na mesma curva de indiferenga: W, X, Y e Z. Por defini- 
gao, esses pacotes de consumo geram o mesmo nivel de 
utilidade total. Mas, a medida que nos movemos ao lon¬ 
go da curva para a direita, a quantidade de quartos con- 
sumidos aumenta. A unica maneira em que uma pessoa 
pode consumir mais quartos sem ganhar mais utilidade 
e renunciando a algumas refeigoes em restaurante. 
Assim, a curva de indiferenga tem de ter inclinagao para 
baixo. 

a Curvas de indiferenga sao convexas. O diagrama direito 
no painel (b) mostra que a inclinagao da curva de indife¬ 
renga muda. A medida que nos movemos para baixo e 
para a direita, a curva vai tendo uma inclinagao menor. 
Quando subimos pela curva de indiferenga em diregao a 
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Propriedades das curvas de indiferenga 


(a) Propriedades de todas as curvas de indiferenga 


Quantidade 
de refeigoes 
em restaurante 


200 utils 



Quantidade 
de refeigoes 
em restaurante 


200 utils 



h 


Quantidade de quartos 


Quantidade de quartos 


Quantidade 
de refeigoes 
em restaurante 


(b) Propriedades adicionais das curvas de indiferenga para bens ordinarios 


Quantidade 
de refeigoes 
em restaurante 




X 




Y 


I 


Maior 

inclinagao 

Menor 

inclinagao 



Quantidade de quartos 


Quantidade de quartos 


0 painel (a) representa duas propriedades gerais de todos os 
mapas de curvas de indiferenga. 0 diagrama esquerdo mostra 
por que curvas de indiferenga nao podem cruzar: se o fizessem, 
um pacote de consumo como A geraria 100 utils e ao mesmo 
tempo 200 utils, uma contradigao. 0 diagrama direito do 
painel (a) mostra que curvas de indiferenga situadas mais para 
fora geram utilidade total mais alta: o pacote B, que content 
mais de ambos os bens do que o pacote A, gera utilidade total 
mais alta. 0 painel (b) descreve duas propriedades adicionais 
das curvas de indiferenga para bens ordinarios. 0 diagrama 


esquerdo do painel (b) mostra que curvas de indiferenga tem 
inclinagao para baixo: quando se move do pacote W para o 
pacote Z na curva, o consumo de quartos aumenta. Para 
manter a utilidade total constante, e preciso compensar 
com redugao na quantidade de refeigoes em restaurante. 

0 diagrama direito do painel (b) mostra uma curva 
de indiferenga que e convexa. A inclinagao da curva de 
indiferenga se torna menor a medida que nos movemos 
sobre a curva para baixo e para a direita, uma caracteristica 
que deriva da utilidade marginal decrescente. 


esquerda, a curva se torna mais inclinada. Assim, a cur¬ 
va de indiferenga tem inclinagao maior em A do que em 
B. Quando isso acontece, dizemos que a curva de indife¬ 
renga tem forma convexa, ou seja, o arco vai em diregao 
a origem. Essa caracteristica surge da utilidade marginal 
decrescente, um principio que ja discutimos no Capitu- 
lo 10. Recorde que, quando um consumidor tem utilida¬ 
de marginal decrescente, o consumo de uma unidade 
mais de um bem gera um aumento menor na utilidade 
total do que a unidade consumida anterior. Na segao se- 
guinte, examinaremos em detalhe como a utilidade 


marginal decrescente da origem a convexidade das cur¬ 
vas de indiferenga. 

Bens que satisfazem todas as quatro propriedades dos 
mapas de curvas de indiferenga sao denominados bens ordi- 
narios , um termo que definiremos mais formalmente no 
decorrer deste capitulo. A vasta maioria dos bens em qual- 
quer fungao de utilidade do consumidor esta nessa catego- 
ria. Na segao seguinte, definiremos bens ordinarios e vere- 
mos o papel essencial que a utilidade marginal decrescente 
desempenha em relagao a eles. 
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> Uni individuo e indiferente entre dois pacotes quaisquer 
que estao na mesma curva de indiferenga, mas prefere os pa¬ 
cotes que estao em curvas de indiferenga mais altas, quando 
comparados com os pacotes que estao em curvas de indife¬ 
renga mais baixas. A fungao de utilidade pode ser represen- 
tada por urn mapa de curvas de indiferenga. 

> Todos os mapas de curvas de indiferenga tern duas proprie- I 
dades gerais: curvas de indiferenga nunca cruzam e, quanto j 
mais longe da origem se situe uma curva de indiferenga, j 
mais alta a utilidade total que ela indica. 

> Alem disso, curvas de indiferenga da maioria dos bens, deno- | 
minados bens ordinarios, tern mais duas propriedades: elas 
tem inclinagao para baixo e sao convexas (curvadas para a 
origem), em virtude da utilidade marginal decrescente. 


consumo que maximiza sua utilidade, dada a sua restrigao 
orgamentaria. 

E importante entender como a nossa analise aqui se rela- 
ciona com a que fizemos no Capitulo 10. Nao estamos pro- 
pondo uma nova teoria do comportamento do consumidor 
neste capitulo. Do mesmo modo que no Capitulo 10, se su- 
poe que os consumidores maximizam sua utilidade total. 
Em particular, sabemos que os consumidores seguem a re- 
gra do consumo otimo do Capitulo 10: o pacote de consumo 
otimo se situa na linha do orgamento, e a utilidade marginal 
por dolar e a mesma para todos os bens no pacote. 

Mas veremos a seguir que podemos derivar o comporta¬ 
mento otimo do consumidor de uma maneira diferente, de 
modo a permitir uma percepgao mais aprofundada da esco- 
lha do consumidor. 


1. A tabela a seguir mostra as preferencias de Samantha para pa¬ 
cotes de consumo compostos de bombons de chocolate e de 
balas. 


Pacote de 

Quantidade 

Quantidade 

Utilidade 

consumo 

de bombons 

de balas 

total (utils 

A 

1 

3 

6 

B 

2 

3 

10 

C 

3 

1 

6 

D 

2 

1 

4 


a. Colocando bombons no eixo horizontal e balas no eixo verti¬ 
cal, trace as curvas de indiferenga hipoteticas para Samant¬ 
ha e coloque os pacotes na curva. Suponha que os dois itens 
sejam bens ordinarios. 

b. Suponha que voce nao saiba o numero de utils que cada pa¬ 
cote tem. Supondo que mais e melhor, estime, na medida do 
possivel, a ordem de preferenria de cada urn dos quatro pa¬ 
cotes. 

2. No diagrama esquerdo do painel (a) da Figura 11-4, trace urn 
ponto B em qualquer ponto sobre a curva de indiferenga de 200 
utiLs e urn ponto C em qualquer ponto da curva de indiferenga 
de 100 utiLs (mas nao no mesmo lugar que o ponto A). Compa- 
rando os utils gerados pelos pacotes A e B e pelos pacotes A e C, 
expLique por que curvas de indiferenga nao podem cruzar. 

As respostas estao no fim do livro. 


CURVAS DE INDIFERENGA E ESCOLHA 
DO CONSUMIDOR 

No inicio da ultima segao, usamos curvas de indiferenga 
para representar as preferencias de Ingrid, cujos pacotes de 
consumo consistem em quartos e refeigoes em restauran- 
tes. O passo seguinte e mostrar como usar o mapa das cur¬ 
vas de indiferenga de Ingrid para encontrar o pacote de 


Taxa marginal de substitui^ao 

O primeiro componente da nova abordagem e um novo 
conceito, a taxa marginal de substituigdo. A essencia desse 
conceito se ilustra na Figura 11-5. 

Recorde da ultima segao que, para a maioria dos bens, as 
curvas de indiferenga do consumidor tem inclinagao para 
baixo e sao convexas. A Figura 11-5 mostra uma dessas 
curvas de indiferenga. Os pontos indicados por V, W, X, Y e 
Z estao todos nessa curva de indiferenga, isto e, eles repre- 
sentam pacotes de consumo que geram para Ingrid o mes¬ 
mo nivel de utilidade total. A tabela ao lado da figura mos¬ 
tra os componentes de cada um dos pacotes. Quando nos 
movemos ao longo da curva de indiferenga de V para Z, o 
consumo de moradia de Ingrid aumenta gradualmente de 2 
quartos para 6 quartos, mas sua utilidade total se mantem 
constante. Quando nos movemos para baixo ao longo da 
curva de indiferenga, Ingrid esta trocando mais de um bem 
por menos de outro, sendo que os termos desse trade-off (a 
razao entre quartos adicionais consumidos e refeigoes em 
restaurante sacrificadas) vao sendo escolhidos de modo a 
manter sua utilidade total constante. 

Note que a quantidade de refeigoes em restaurante que 
Ingrid esta disposta a renunciar em troca de um quarto adi- 
cional muda ao longo da curva de indiferenga. Quando nos 
movemos de V para W, o gasto em moradia aumenta de 2 para 
3 quartos, e o consumo de refeigoes em restaurante cai de 30 
para 20, um trade-off de 10 refeigoes em restaurante por 1 
quarto adicional. Mas, quando nos movemos de Y para Z, o 
consumo de moradia aumenta de 5 para 6 quartos e o consu¬ 
mo de refeigoes em restaurante cai de 12 para 10, um trade-off 
de apenas 2 refeigoes em restaurante por 1 quarto adicional. 

Formulando isso em termos de inclinagao, a inclinagao da 
curva de indiferenga entre VeWe -10: a mudanga no con¬ 
sumo de refeigoes em restaurante, -10, dividida pela mudan¬ 
ga no consumo de moradia, 1. De modo similar, a inclinagao 
da curva de indiferenga entre YeZe —2. Assim, a curva de 
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Mudan^a de inclinable) de uma curva de indiferenga 





Quantidade de 

Pacote de 

Quantidade 

refeigoes em 

consumo 

de quartos 

restaurante 

V 

2 

30 

W 

3 

20 

X 

4 

15 

Y 

5 

12 

Z 

6 

10 


Esta curva de indiferenga tem inclinagao para baixo e e 
convexa, o que implica que refeigoes em restaurante e quartos 
da moradia sao bens ordinarios para Ingrid. A medida que 
Ingrid se desloca para baixo em sua curva de indiferenga, de V 
para Z, ela troca cada vez menos refeigoes em restaurante por 
cada vez mais consumo de moradia. Contudo, os termos dessa 
troca mudam. Quando passa de V a W, ela esta disposta a 

indiferenga se torna mais achatada a medida que nos rnove- 
mos para a direita, isto e, ela e convexa, uma das quatro pto- 
priedades das curvas de indiferenga para bens ordinarios. 

Por que o trade-off muda dessa forma? Pensemos no caso 
intuitivamente para, em seguida, examinar com mais cuida- 
do. Quando Ingrid se move para baixo na sua curva de indi¬ 
ferenga, seja de V para W ou de Y para 2, ela ganha utilidade 
de seu consumo adicional de moradia, mas perde um mon- 
tante igual de utilidade por ter reduzido seu consumo de re¬ 
feigoes em restaurante. Mas, a cada passo, a posigao inicial a 
partir da qual Ingrid comega a troca e diferente. Em V, Ingrid 
consome apenas uma pequena quantidade de quartos, de 
modo que, por causa da utilidade marginal decrescente, sua 
utilidade marginal por quarto nesse ponto e aha. Mas em V 
ela ja consome uma quantidade grande de refeigoes em res¬ 
taurante, de modo que a utilidade marginal de refeigoes em 
restaurante e baixa nesse ponto. Isso significa que e necessa- 
ria uma redugao maior na sua quantidade de refeigoes em 
restaurante para contrabalangar o aumento de utilidade que 
ela obtem de um quarto extra de moradia. 

Em Y, ao contrario, Ingrid consome uma quantidade 
muito maior de quartos e uma quantidade muito menor de 
refeigoes em restaurante do que em V. Isso significa que 
um quarto adicional acrescenta muito menos utils, e uma 
refeigao em restaurante a qual ela renuncia subtrai muito 


renunciar a 10 refeigoes em restaurante em troca de mais 1 
quarto. A medida que seu consumo de quartos aumenta e o seu 
consumo de refeigoes em restaurante diminui, ela esta 
disposta a renunciar a uma menor quantidade de refeigoes em 
restaurante em troca de 1 quarto adicional. 0 achatamento da 
inclinagao quando nos movemos da esquerda para a direita 
deriva da utilidade marginal decrescente. 

mais utils do que em V. Assim, Ingrid esta disposta a re¬ 
nunciar a uma quantidade menor de refeigoes em restau¬ 
rante em troca de mais um quarto de moradia em Y (onde 
ela renuncia a 2 refeigoes em troca de 1 quarto) do que em 
V' (onde ela renuncia a 10 refeigoes por 1 quarto). 

Essa mesma ideia, de que a troca que Ingrid esta dispos¬ 
ta a fazer depende do seu ponto de partida, pode ser ex- 
pressa usando um pouco de matematica. Isso se faz exami- 
nando como a inclinagao da curva de indiferenga muda 
quando nos movemos para baixo ao longo dela. O movi- 
mento para baixo na curva de indiferenga, reduzindo o 
consumo de refeigoes em restaurante e aumentando o con¬ 
sumo de moradia, produzira dois efeitos opostos sobre a 
utilidade total de Ingrid: menos refeigoes em restaurante 
reduzira sua utilidade total, porem o consumo mais alto de 
moradia aumentara sua utilidade total. E, como estamos 
nos movendo em uma mesma curva de indiferenga, os dois 
efeitos tem de se anular entre si: 

Ao longo da curva de indiferenga: 

(11-1) (Mudanga na utilidade total por causa de menos 
consumo de restaurante) + (Mudanga na 
utilidade total por causa de maior consumo 
de moradia) = 0 
ou, rearranjando os termos, 
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Ao longo da curva de indiferenga: 

(11-2) (Mudanga na utilidade total por causa de menos 
consumo de restaurante) = (Mudanga na utilidade 
total por causa de maior consumo de moradia) 

Examinemos de perto o que acontece quando desce- 
mos apenas uma distancia pequena na curva de indiferen¬ 
ga, trocando um pequeno aumento no consumo de mora¬ 
dia por uma pequena redugao no consumo de refeigoes 
em restaurante. Usando a notagao do Capitulo 10, MU R e 
MU U representam, respectivamente, a utilidade marginal 
de quartos e refeigoes em restaurante, e A Q R e AQ M repre¬ 
sentam, respectivamente, as mudangas no consumo de 
quartos e de refeigoes. Em geral, a mudanga na utilidade 
total causada por uma pequena mudanga no consumo de 
um bem e igual a mudanga no consumo multiplicada pela 
utilidade marginal desse bem. Isso significa que podemos 
calcular a mudanga na utilidade total de Ingrid gerada por 
uma mudanga no seu pacote de consumo usando as equa- 
goes a seguir: 

(11-3) Mudanga na utilidade total derivada de 
mudanga no consumo de refeigoes em 
restaurante = M U M x AQ M 

e 

(11-4) Mudanga na utilidade total derivada de 

mudanga no consumo de quartos = MU R x A Q R 

Assim podemos escrever a Equagao 11-2 em simbolos: 

(11-5) Ao longo da curva de indiferenga: 

-MU m xAQ m = MU r xAQ r 

Note que o termo esquerdo da Equagao 11-5 tern sinal 
de menos; representa o menos da perda de utilidade total 
da redugao no consumo de refeigoes em restaurante. Isso 
tern de ser igual ao ganho de utilidade total do aumento do 
consumo de quartos, representado no termo direito da 
equagao. 

Queremos saber, e claro, como isso se traduz pela incli¬ 
nagao da curva de indiferenga. Para encontrar a inclinagao, 
dividimos ambos os lados da Equagao 11-5 por AQ R , e de 
novo por MU m , para que os termos AQ M e A Q R fiquem de 
um lado e os termos MU R e MU U de outro. O resultado e: 

(11-6) Ao longo da curva de indiferenga: 

-AQ m /AQ r = MU r /MU m 

O lado esquerdo da Equagao 11-6 e menos a inclinagao 
da curva de indiferenga; e a taxa pela qual Ingrid esta dis- 
posta a trocar uma quantidade maior de quartos (o bem no 
eixo horizontal) em lugar de refeigoes em restaurante (o 


bem que esta no eixo vertical). O lado direito da Equagao 
11-6 e a razao entre a utilidade marginal de quartos e a uti¬ 
lidade marginal de refeigoes em restaurante - isto e, a razao 
entre o que ela ganha de mais um quarto e o que ela ganha 
de mais uma refeigao. 

Reunindo tudo isso, vemos que a Equagao 11-6 mostra 
que, ao longo da curva de indiferenga, a quantidade de re¬ 
feigoes em restaurante a qual Ingrid esta disposta a renun- 
ciar em troca de um quarto, AQ m /AQ r , e exatamente igual a 
razao entre a utilidade marginal de um quarto e a utilidade 
marginal de uma refeigao, MU r /MU m . Somente quando 
essa condigao e satisfeita, seu nivel de utilidade total per- 
manece constante a medida que ela consome mais quartos 
e menos refeigoes em restaurante. 

Os economistas tern um nome especial para a razao en¬ 
tre as utilidades marginais que se encontram no lado direi¬ 
to da Equagao 11-6: e a taxa marginal de substituigao, ou 
MRS, de quartos (o bem no eixo horizontal) em lugar de re¬ 
feigoes em restaurante (o bem no eixo vertical). Isso por- 
que, quando descemos pela curva de indiferenga de Ingrid, 
estamos substituindo mais quartos por menos refeigoes em 
restaurante em seu pacote de consumo. Como veremos 
logo mais, a taxa marginal de substituigao desempenha um 
papel importante para determinar o pacote de consumo 
otimo. 

Recorde que as curvas de indiferenga se tornam mais 
achatadas quando nos movemos para baixo e para a direita. 
A razao, como acabamos de ver, e a utilidade marginal de- 
crescente: quando Ingrid consome mais moradia e menos 
refeigoes em restaurante, sua utilidade marginal da mora¬ 
dia cai e sua utilidade marginal de refeigoes em restaurante 
aumenta. Assim, sua taxa marginal de substituigao, que e 
igual a inclinagao de sua curva de indiferenga, com sinal 
negativo, cai a medida que ela desce pela sua curva de indi¬ 
ferenga. 

O achatamento das curvas de indiferenga a medida que 
se desce por elas para a direita, que reflete a mesma logica 
que a utilidade marginal decrescente, e conhecido como 
taxa marginal de substituigao decrescente. Ela simples- 
mente informa que um individuo que consome apenas um 
pouquinho do bem R e um montao do bem M esta disposto 
a trocar uma quantidade grande do bem M por uma unida- 
de mais de R; e um individuo que ja consome uma grande 
quantidade de R e pouco de M estara menos disposto a fa- 
zer esse mesmo trade-off. 

Podemos ilustrar esse ponto voltando a Figura 11-5. No 
ponto V, um pacote em que a proporgao de refeigoes em 
restaurante e mais alta que a de quartos, Ingrid esta dispos¬ 
ta a renunciar a 10 refeigoes em restaurante em troca de 1 
quarto. Mas, no ponto Y, um pacote com menor proporgao 
de refeigoes em restaurante comparado com quartos, ela 
esta disposta a renunciar a apenas 2 refeigoes em restauran¬ 
te em troca de 1 quarto. 
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Com esse exemplo podemos ver que, na fungao de utili- 
dade de Ingrid, quartos e refeigoes em restaurante possuem 
as duas propriedades adicionais que caracterizam os bens 
ordinarios. Ingrid precisa de quartos adicionais para com- 
pensa-la pela perda de uma refeigao, e vice-versa; assim, 
suas curvas de indiferenga para esses dois bens tem inclina- 
gao para baixo e suas curvas de indiferenga sao convexas: a 
inclinagao de sua curva de indiferenga, ou seja, a taxa mar¬ 
ginal de substituigao com sinal de menos, torna-se mais 
achatada a medida que descemos na curva. Uma curva de 
indiferenga e convexa somente quando tem uma taxa mar¬ 
ginal de substituigao decrescente. As duas condigoes sao 
equivalentes. 

Com esta informagao podemos definir bens ordinarios, 
que representam a grande maioria dos bens em qualquer 
fungao de utilidade do consumidor. Um par de bens sao 
bens ordinarios em uma fungao de utilidade do consumi¬ 
dor se eles tem duas propriedades; o consumidor precisa 
mais de um bem para compensar menos de outro, e o con¬ 
sumidor experimenta uma taxa marginal de substituigao 
decrescente quando substitui um bem pelo outro. 

Em seguida veremos corno determinar o pacote de con- 
sumo otimo de Ingrid usando curvas de indiferenga. 

A condigao de tangencia 

Agora vamos colocar algumas das curvas de indiferenga de 
Ingrid em um mesmo diagrama com sua linha do orgamen- 
to, para obter uma forma alternativa de representar sua es- 
colha de consutno otimo. A Figura 11-6 mostra a linha do 
orgamento de Ingrid, BL. quando sua renda e $2,400 por 
mes, a moradia custa mensalmente $150 por quarto, e cada 
refeigao em restaurante custa $30. Qual e seu pacote de 
consumo otimo? 


Para responder a essa questao, mostramos varias curvas 
de indiferenga de Ingrid: I 1 ,I 2 eI 3 . Ingrid gostaria de alcan- 
gar a utilidade total representada por I 3 , a mais alta das tres 
curvas, mas ela nao tem condigoes para isso, porque esta li- 
rnitada por sua renda; nenhum pacote de consumo na sua 
linha do orgamento gera tanta utilidade total. Mas ela nao 
deveria se conformar com o nivel de utilidade total gerado 
por B, que esta em Ip ha outros pacotes de consumo na sua 
linha do orgamento, tal como A, que claramente oferecem 
uma utilidade total maior que B. 

De fato, A - um pacote de consumo que consiste em 8 
quartos e 40 refeigoes em restaurante por mes - e a escolha 
de consumo otima de Ingrid. O motive e que A esta na cur¬ 
va de indiferenga mais alta que Ingrid pode alcangar dada a 
sua renda. 

No pacote de consumo otimo A, a linha do orgamento 
de Ingrid apenas toca a curva de indiferenga relevante - a 
linha do orgamento e tangente a curva de indiferenga. Essa 
condigao de tangencia entre a curva de indiferenga e a li¬ 
nha do orgamento se aplica ao pacote de consumo otimo 
quando as curvas de indiferenga tem a forma convexa tipi- 
ca: no pacote de consumo otimo, a linha do orgamento apenas 
toca a curva de indiferenga. 

Para ver por que, vamos examinar mais de perto de que 
modo sabemos que um pacote de consumo que nao satisfaz 
a condigao de tangencia nao pode ser otimo. Reexaminan- 
do a Figura 11-6, podemos ver que os pacotes de consumo 
A e B podem ambos ser comprados, pois estao na linha do 
orgamento. Contudo, nenhum dos dois e otimo. Ambos es¬ 
tao na curva de indiferenga I t , que corta a linha do orga¬ 
mento nos dois pontos. Mas como 1 Y corta a linha do or¬ 
gamento, Ingrid pode obter uma situagao melhor: ela pode 
descer pela linha do orgamento saindo do ponto A ou subir 
pela linha do orgamento a partir de C, como indicado pelas 


Pacote de consumo otimo 


A linha do orgamento, BL, mostra os pacotes de 
consumo possiveis de Ingrid dada a uma renda de 
$2,400 por mes, quando os quartos custam $150 por mes 
e as refeigoes em restaurante custam $30 cada. I v I 2 e 
I 3 sao curvas de indiferenga. Pacotes de consumo tais 
como Be C nao sao otimos porque Ingrid pode alcangar 
uma curva de indiferenga mais alta. 0 pacote de 
consumo otimo esta em A, onde a linha de orgamento e 
tangente a curva de indiferenga mais alta possivel. 
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setas. Em cada caso, isso lhe permite chegar a uma curva de 
indiferenga mais alta, I 2 , que aumenta sua utilidade total. 

Ingrid, contudo, nao pode conseguir nada melhor que 
J 2 : qualquer outra curva de indiferenga corta sua linha do 
orgamento ou entao nem a toca. E o pacote que lhe permite 
alcangar I 2 e obviamente seu pacote de consumo otimo, A. 

Pre^os e taxa marginal de substituigao 

Anotemos um ultimo ponto a respeito do pacote de consu¬ 
mo otimo que se mostra na Figura 11-6. No ponto A, a in¬ 
clinagao da curva de indiferenga e igual a inclinagao da li¬ 
nha do orgamento. 

Quando rearranjamos a Equagao 11-6, verificamos que 
a inclinagao da curva de indiferenga em qualquer ponto e 
igual a taxa marginal de substituigao com sinal negativo: 

ML/ 

(11-7) Inclinagao da curva de indiferente =-— 

MU SI 

Mas o que e a inclinagao da linha do orgamento? Como 
fizemos no Capitulo 10, denotamos por N a renda de 
Ingrid. No Capitulo 10, vimos que o intercepto horizontal 
de sua linha do orgamento (o numero de quartos que ela 
pode comprar se gasta toda a sua renda em quartos) e N /P R . 
O intercepto vertical de sua linha do orgamento (o numero 
de refeigoes em restaurante que ela pode comprar se gasta 
toda a sua renda cm refeigoes em restaurante) e N/. P vl . 
Assim, a inclinagao da sua linha do orgamento quando se 
mede R no eixo horizontal e M no eixo vertical e: 


(11-8) Inclinagao da linha do orgamento = 

N P P 

X M _ r R ; 

N P P 

iy / r R r m ; 

A medida P R /P M e conhecida como prego relativo de ' 
quartos em termos de refeigoes em restaurante (que se dis- ; 
tingue de um prego comum dado em unidades moneta- 
rias). Como renunciar a um quarto permite comprar a ' 
quantidade P R /P M de refeigoes em restaurante, ou 5 refei- ; 
goes, podemos interpretar o prego relativo P R /P M como a 
taxa pela qual um quarto se troca no mercado por uma re- 
feigao em restaurante. 

Juntando as Equagoes 11-7 e 11-8 chegamos a regra do 
prego relativo: 

, s , MIC P„ 

(11-9) No pacote de consumo otimo: -— =—— 

Ml/,, P,, 

Isto e, no pacote de consumo otimo, a taxa marginal de 
substituigao de um bem por outro e igual a relagao entre 
seus pregos. Ou, de forma mais intuitiva, no pacote de con¬ 
sumo otimo de Ingrid, a taxa pela qual ela trocaria um 
quarto por maior quantidade de refeigoes em restaurante 
ao longo de sua curva de indiferenga, MU R /MU xh e igual a 
taxa pela qual sao trocados quartos por refeigoes em res- 
taurante no mercado, P R /P M . 

O que aconteceria se essa igualdade nao se aplicasse? Po¬ 
demos verificar isso examinando a Figura 11-7. All. no pon¬ 
to B, a inclinagao da curva de indiferenga, MU R /MU XI , e 


Entendendo a regra do prego relativo 

0 prefo relativo de quartos em termos de refeigoes em 
restaurante e igual a inclinagao da linha do orgamento 
com sinal negativo. A taxa marginal de substituigao de 
quartos por refeigoes em restaurante e igual a inclinagao 
da curva de indiferenga com sinal negativo. A regra do 
prego relativo diz que, no pacote de consumo otimo, a 
taxa marginal de substituigao tern de ser igual ao prego 
relativo. Isso pode ser demonstrado considerando o que 
acontece quando a taxa marginal de substituigao nao e 
igual ao prego relativo. No pacote de consumo S, a taxa 
marginal de substituigao e maior que o prego relativo; 
Ingrid pode aumentar sua utilidade total descendo em 
sua linha de orgamento, BL. Em C, a taxa marginal de 
substituigao e menor que o prego relativo, e Ingrid pode 
aumentar sua utilidade total subindo ao longo de sua 
linha de orgamento. Somente em A, onde vale a regra do 
prego relativo, sua utilidade total e maximizada, dada a 
sua restrigao orgamentaria. 
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maior em valor absoluto que a inclinagao da linha do orga¬ 
mento, -P R /P M . Isso significa que, em B, Ingrid atribui a um 
quarto adicional em lugar de refeigoes um valor maior do 
que lhe custa comprar um quarto adicional e renunciar a al- 
gumas refeigoes. Em consequencia, a situagao de Ingrid me- 
lhoraria se ela descesse por sua linha do orgamento em dire- 
gao a A, consumindo mais quartos e menos refeigoes; e, por- 
tanto, aquele B nao poderia ter sido seu pacote otimo. Do 
mesmo modo, em C, a inclinagao da curva de indiferenga de 
Ingrid e menor que a inclinagao da linha do orgamento. A 
implicagao e que, em C, Ingrid da a refeigoes adicionais em 
lugar de um quarto maior valor do que lhe custa comprar re¬ 
feigoes adicionais e renunciar a um quarto. De novo, a situa¬ 
gao de Ingrid melhoraria se ela subisse por sua linha do or¬ 
gamento, consumindo mais refeigoes em restaurante e me¬ 
nos quartos, ate chegar em A, seu pacote de consumo otimo. 

Mas suponha que fagamos a seguinte transformagao na 
Equagao 11-9: dividimos arnbos os lados por P R e multipli- 
camos arnbos os lados por ML? N1 . Entao a regra do prego re- 
lativo se torna: 

(11-10) No pacote de consumo otimo: ——- = st 

P P 

1 R 1 SI 


que e a regra do consumo otimo do Capitulo 10, Equagao 
10-5. Por conseguinte, usando a regra do consumo otimo 
(do Capitulo 10) ou a regra do prego relativo (deste capitu¬ 
lo) encontramos o mesmo pacote de consumo otimo. 

Preferences e escolhas 

Agora que vimos como representar a escolha de consumo 
otimo em um diagrama de curvas de indiferenga, podemos 
passar a relagao entre preferencias do consumidor e esco¬ 
lhas do consumidor. 

Quando dizemos que dois consumidores tern preferen¬ 
cias diferentes, queremos dizer que eles tern fungoes de uti- 
lidade diferentes. Isso significa, por sua vez, que eles tern 
mapas de curvas de indiferenga com formatos diferentes. E 
esses diferentes mapas se traduzem em diferentes escolhas 
de consumo, mesmo entre consumidores que tern a mesma 
renda e se defrontam com os mesmos pregos. 

Para verificar isso, suponha que Lars, um amigo de Ingrid, 
igualmente consome apenas moradia e refeigoes em restau¬ 
rante. Lars, contudo, tern preferencia mais forte por refeigoes 
em restaurante e menor gosto por moradia. Essa diferenga de 


- 'i; 


Diferengas de preferencias 


Ingrid e Lars tem preferencias diferentes, 
refLetidas no formato diverso de seas mapas de 
curvas de indiferenga. Por conseguinte, 
escolhem pacotes de consumo diferentes 
mesmo quando tern as mesmas escolhas 
possiveis. Arnbos tem uma renda de $2,400 por 
mes e se defrontam com pregos de $30 por 
refeigao e $150 por quarto. 0 painel (a) mostra 
a escolha de consumo de Ingrid: 8 quartos e 40 
refeigoes em restaurante. 0 painel (b) mostra a 
escolha de Lars: embora ele tenha a mesma 
linha do orgamento, consome menos quartos e 
mais refeigoes em restaurante. 


(a) Preferencias de Ingrid e seu pacote de consumo otimo 



(b) Preferencias de Lars e seu pacote de consumo otimo 
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preferencias se mostra na Figura 11-8, que mostra dois con- 
juntos de curvas de indiferenga: o painel (a) mostra as prefe¬ 
rencias de Ingrid, e o painel (b) mostra as preferencias de 
Lars. Atengao para a diferenga de seus formatos. 

Suponha, como antes, que os quartos custem $150 por 
mes e que as refeigoes em restaurante custem $30 cada. Su¬ 
ponha, tambem, que tanto Ingrid quanto Lars tern uma ren- 
da mensal de $2,400 e tern, portanto, linhas do orgamento 
identicas. Nao obstante, porque tern preferencias diferen- 
tes, eles fazem escolhas de consumo diferentes, como se 
mostra na Figura 11-8. Ingrid escolhe 8 quartos e 40 refei¬ 
goes em restaurante; Lars escolhe 4 quartos e 60 refeigoes. 

ejC-O.n o m i a e / a c o a 

Ratos e escolha rational 

Admitamos: a teoria da escolha do consumidor nao guarda 
muita semelhanga com a maneira pela qual pensamos em 
nossas decisdes de consumo. O objetivo da teoria, no en- 
tanto, e ajudar os economistas a analisar de forma sistema- 
tica como se comportaria um consumidor racional. A ques- 
tao pratica e saber se de fato os consumidores se compor- 
tam racionalmente. 

Um teste de racionalidade simples e o que aparece na Fi¬ 
gura 11-9. Primeiro damos a um consumidor a linha do orga¬ 
mento indicada por BL l5 e observamos qual pacote de consu¬ 
mo ele escolhe; o resultado esta indicado na figura por A. Em 
seguida, modificamos sua restrigao orgamentaria de modo 
que a nova linha do orgamento seja BL,. Aqui o consumidor 
continua tendo condigoes de comprar o pacote A, mas tent 
tambem a disponibilidade de algumas novas escolhas. 

Um consumidor racional entao escolheria um pacote 
como B? Nao. A razao e que B esta situado dentro da linha 
do orgamento original, isto e, quando a linha do orgamen¬ 
to era BL X , o consumidor podia ter conrprado B, mas esco- 
lheu A. Seria irracional escolher B agora, quando A conti¬ 
nua dispom'vel. A nova escolha de um consumidor racio¬ 


nal tern de ser A ou algum pacote que acaba de se tornar 
dispom'vel, como C. 

E dificil fazer experimentos como esse com pessoas; de 
qualquer modo, nao e etico (ainda que experimentos mais 
indiretos indiquem que as pessoas se comportam de modo 
mais ou menos racional em suas escolhas de consumo). 
Contudo, existe evidencia clara de que animais, tais como 
ratos, sao capazes de fazer escolhas racionais! 

Os economistas levaram a cabo experimentos em que 
ratos foram confrontados com uma “restrigao orgamenta¬ 
ria” - um numero limitado de vezes por hora em que po- 
diam empurrar uma de duas alavancas. Com uma das ala- 
vancas, conseguiam copinhos de agua; com a outra conse- 
guiam pedacinhos de alimento. Depois de observar as esco¬ 
lhas dos ratos, mudaram a “restrigao orgamentaria”, mu- 
dando o numero de vezes em que as alavancas tinham de 
ser empurradas para obter cada bem (agua ou comida). E 
nao e que os ratos satisfizeram a regra da escolha racional? 

E se os ratos sao racionais, as pessoas nao podem estar 
tao longe disso. 

A taxa marginal de substituigao (MRS) de M por R, MUJMU H , e 
igual a inclinagao da curva de indiferenga com sinal negativo. 
Com uma taxa marginal de substituigao decrescente, um con¬ 
sumidor exige cada vez mais R para compensar cada unidade 
de M a qual ele renuncia, a medida que a quantidade consumi- 
da de R aumenta em relagao a quantidade consumida de M. 

A maioria dos bens sao bens ordinarios, ou seja, bens cuja 
taxa marginal de substituigao e decrescente. 

PJP„, o prego relativo do bem R em termos do bem M, e igual 
a inclinagao da linha do orgamento com sinal negativo, 
quando R e medido no eixo horizontal e M e medido no eixo 
vertical. 0 consumidor que maximiza utilidade escolhe o pa¬ 
cote que satisfaz a condigao de tangencia: a curva de indife- 
renga e a linha do orgamento apenas se tocam. Assim, no pa¬ 
cote de consumo otimo, MUJMU„ = PJP„, uma condigao de- 
nominada regra do prego relativo. 


Teste de racionalidade 

Suponha que um consumidor tenha a linha do orgamento 
BL X e escolha o pacote de consumo A. Caso se de a esse 
consumidor uma nova linha do orgamento, tal como BL Z , 
seria irracional escolher um pacote como 6; o consumidor 
teve condigoes de comprar esse pacote com a linha de 
orgamento anterior, mas escolheu A. Um consumidor 
racional sempre permaneceria no minimo em A ou 
escolheria um novo pacote de consumo que antes ele nao 
tinha condigoes de comprar, tal como C. E dificil testar 
pessoas dessa forma, mas funciona para ratos! 



Quantidade 
de Y 


B 


A 




C 




sq 


BL Z 

Quantidade de X 
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=» Dois consumidores quaisquer tern mapas de curvas de indi¬ 
ferenga diferentes porque tern preferences diferentes. Com 
o mesmo orgamento e os mesmos pregos, eles farao escolhas 
de consumo diferentes. 





1. Lucinda e Kyle consomem cada um 3 Livros de historias em qua- 
drinhos e 6 videogames. A taxa marginal de substituigao de jo- 
gos por livros e 2 para Lucinda em 5 para Kyle. 

a. Para cada pessoa, encontre outro pacote de consumo que 
gere a mesma utilidade total que o pacote corrente. Quem 
esta menos disposto a trocar jogos por livros? Em um diagra- 
ma com livros no eixo horizontal e jogos no eixo vertical, 
isso se refLetiria de que maneira na diferenga de formato de 
suas curvas de indiferenga? 

b. Encontre o prego relativo de livros em termos de jogos pelo 
qual o pacote corrente de Lucinda e otimo. Dado esse prego 
relativo, o pacote de Kyle e otimo? Se nao e, como Kyle deve 
rearranjar seu consumo? 


As respostas estao no fim do livro. 


USANDO CURVAS DE INDIFERENGA: 
SUBSTITUTOS E COMPLEMENTOS 

Agora que vimos como se analisa a escolha do consumidor 
usando curvas de indiferenga, temos alguma vantagem 
com essa nova tecnica. Em primeiro lugar, uma nova per- 
cepgao da diferenga entre substitutes e complementos. 

La no Capitulo 3, assinalamos que o prego de um bem 
muitas vezes afeta a demanda de outro, mas que esse efei- 
to pode funcionar em uma diregao ou outra; um aumento 
no prego do cha aumenta a demanda de cafe, mas um au¬ 
mento no prego do creme de leite reduz a demanda de 


cafe. Cha e cafe sao substitutes, creme de leite e cafe sao 
complementos. 

Mas o que determina se dois bens sao substitutos ou com¬ 
plementos? Depende do formato das curvas de indiferenga do 
consumidor. Essa relagao pode ser ilustrada com dois casos 
extremos: substitutos perfeitos e complementos perfeitos. 


Substitutos perfeitos 

Imagine que Cokie goste de biscoito. Ela nao e detalhista e 
pouco importa ter 3 biscoitos de amendoim ou 7 biscoitos 
de chocolate ou vice-versa. Como seria sua curva de indife¬ 
renga entre biscoitos de amendoim e biscoitos de chocolate? 

A resposta e que ela seria uma linha reta como I t e I 2 na 
Figura 11-10. Por exemplo, I 2 mostra que qualquer combi- 
nagao de biscoitos de amendoim e biscoitos de chocolate 
somando 10 biscoitos da a Cokie a mesma utilidade. 

Um consumidor cujas curvas de indiferenga sejant linhas 
retas esta sernpre disposto a substituir a mesma quantidade 
de um bem por uma unidade do outro, independente de 
quanto de um bem ou de outro ele esteja consumindo. Co¬ 
kie, por exemplo, esta sernpre disposta a aceitar um biscoito 
de amendoim menos por um biscoito de chocolate mais, o 
que torna a sua taxa marginal de substituigao constante. 

Quando as curvas de indiferenga sao linhas retas, dize- 
mos que os bens sao substitutos perfeitos. Quando dois 
bens sao substitutos perfeitos existe um unico prego relati¬ 
vo pelo qual os consumidores estao dispostos a comprar 
antbos os bens; um prego relativo um pouquinho mais alto 
ou um pouquinho mais baixo fara com que os consumido¬ 
res comprem apenas um dos dois bens. 

A Figura 11-11 ilustra esse ponto. As curvas de indife¬ 
renga sao as mesmas que na Figura 11-10, mas agora in- 
cluimos a linha do orgamento de Cokie, BL. Em cada pai- 


Substitutos perfeitos 


Dois bens sao substitutos perfeitos quando a taxa 
marginal de substituigao nao depende das quantidades 
consumidas. Nesse caso, as curvas de indiferenga sao 
linhas retas. 


Quantidade 
de biscoitos 
de amendoim 

12 

10 

8 

6 

4 

2 


0 2 4 6 8 10 12 

Quantidade de biscoitos de chocolate 
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nel, supomos que Cokie tenha $12 para gastar. No painel 
(a) supomos que os biscoitos de chocolate custem $1,20 
cada, e os biscoitos de amendoim, $1,00 cada. O pacote de 
consumo otimo de Cokie esta entao no ponto A: ela com- 
pra 12 biscoitos de amendoim e nenhum biscoito de cho¬ 
colate. No painel (b) a situagao e a inversa: biscoitos de 
chocolate custam $1,00, e biscoitos de amendoim custam 
$1,20. Nesse caso seu consumo otimo esta no ponto B, 
quando ela consome apenas biscoitos de chocolate. 

Por que uma mudanga tao pequena no prego faz com 
que Cokie transfira todo o seu consumo de um bem para 
outro? Porque sua taxa marginal de substituigao nao de- 
pende da composigao de seu pacote de consumo. Se o pre- 
go relativo do biscoito de chocolate e maior que a taxa mar¬ 
ginal de substituigao, ela compra apenas biscoitos de amen¬ 
doim; se e menor, ela compra apenas biscoitos de chocola¬ 
te. E se o prego relativo do biscoito de chocolate e igual a 
taxa marginal de substituigao, Cokie pode maximizar sua 
utilidade comprando qualquer pacote em sua linha do or- 
gamento. Isto e, ela ficara igualmente feliz com qualquer 
combinagao de biscoitos de chocolate e biscoitos de amen¬ 
doim que possa comprar. Nesse caso, nao podemos prever 
que pacote ela escolhera, dentre todos os pacotes que estao 
na sua linha do orgamento. 


Complementos perfeitos 

O caso dos substitutes perfeitos representa uma forma ex¬ 
trema das preferences do consumidor; o caso do comple- 
mento perfeito representa o outro extremo. Bens sao com¬ 
plementos perfeitos quando um consumidor quer consu- 
mir os dois bens na mesma proporgao, independente do 
seu prego relativo. 

Suponha que Aaron goste de biscoitos e leite - mas so- 
mente os dois juntos. Um biscoito extra sem um copo de 
leite extra nao lhe da utilidade; tampouco um copo de leite 
extra sem outro biscoito. Nesse caso, suas curvas de indife- 
renga formam angulos retos, como se mostra na Figura 
11 - 12 . 

Para ver por que, considere os tres pacotes indicados 
por A, B e C. Em B, sobre 1 4 , Aaron consome 4 biscoitos e 4 
copos de leite. Em A, diretamente acima de B, ele consome 
4 biscoitos e 5 copos de leite; mas o copo de leite extra nao 
acrescenta nada a sua utilidade. Assirn, A esta na mesma 
curva de indiferenga que B, I 4 . De modo similar, em C ele 
consome 5 biscoitos e 4 copos de leite, mas isso gera a mes¬ 
ma utilidade total que 4 biscoitos e 4 copos de leite. Assim, 
C tambem esta na mesma curva de indiferenga, I 4 . 

Tambem se mostra na Figura 11-12 a linha do orgamen¬ 
to que permitiria a Aaron escolher o pacote B. O ponto im- 



Escolha do consumidor entre substitutos perfeitos 


(a) Cokie compra apenas biscoitos de amendoim 



(b) Cokie compra apenas biscoitos de chocolate 


Quantidade 
de biscoitos 
de amendoim 

12 

10 
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Quantidade de biscoitos de chocolate 


Quando dois bens sao substitutos perfeitos, pequenas 
modificagoes de prego podem Levar a grandes modificagoes 
no pacote de consumo. No painel (a), o prego relativo do 
biscoito de chocolate e ligeiramente superior a taxa 
marginal de substituigao entre biscoitos de chocolate e 
biscoitos de amendoim; isso basta para induzir Cokie a 


escolher o pacote de consumo A, que consiste totalmente 
em biscoitos de amendoim. No painel (b), o prego relativo 
do biscoito de chocolate e ligeiramente inferior a taxa 
marginal de substituigao; isso induz Cokie a escolher o 
pacote B, que consiste inteiramente em biscoitos de 
chocolate. 
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Complementos perfeitos 

Quando dois bens sao complementos perfeitos, um 
consumidor quer consumir os dois bens na mesma 
proporgao, independente de seu prego relativo. Curvas de 
indiferenga tomam o formato de angulos retos. Neste 
caso, Aaron opta por consumir 4 copos de leite e 4 
biscoitos (pacote B), independente da inclinagao da linha 
do orgamento que passa por B. A razao e que nem um 
copo de leite adicional sem um biscoito extra (pacote A ) 
e nem um biscoito adicional sem um copo de leite 
adicional (pacote C) aumentam sua utilidade total. 


portante e que a inclinagao da linha do orgamento nao afeta 
seu consumo relativo de biscoitos e leite. Isso significa que 
ele sempre consumira os dois bens na mesma proporgao, 
independente dos pregos - o que torna os bens comple¬ 
mentos perfeitos. 

Voce quer saber o que aconteceu com a taxa marginal de 
substituigao na Figura 11-12? Isto e, qual e exatamente a 
taxa marginal de substituigao de Aaron entre biscoitos e 
leite, ja que ele nao esta disposto a fazer qualquer substitui¬ 
gao entre eles? A resposta e que, neste caso dos comple¬ 
mentos perfeitos, a taxa marginal de substituigao e indejini- 
da , porque as preferences individuals nao permitem subs¬ 
tituigao alguma entre os bens. 

Casos menos extremos 

Existem exemplos reais de pares de bens que estao muito 
proximos de serem substitutos perfeitos. Por exemplo, a 
lista de ingredientes em um pacote de mistura para pan- 
queca diz que ela contem “oleo de soja ou oleo de algodao”; 
o produtor usa o que estiver mais barato, pois os consumi- 
dores nao conseguem perceber se ha diferenga. Ha outros 
pares de bens que estao bem proximos de serem comple¬ 
mentos perfeitos - por exemplo, carros e pneus. 

Na maioria dos casos, entretanto, as possibilidades de 
substituigao se encontram em algum ponto entre esses ex¬ 
tremos. Em alguns casos, como se ilustra na segao “Econo- 
mia em Agao” em seguida, nao e facil ter certeza se os bens 
sao substitutos ou complementos. 

e,c o no.m.la ..£/??. a.c.a o. . 0 

Quern precisa de "carne a came"? 

Na comunidade da tecnologia da informagao nos Estados 
Unidos, “fleshmeet” (que se pode traduzir mais ou menos 



por “encontro carne a carne”) e giria para reuniao face a 
face (F2F no jargao de internautas). Obviamente o termo e 
usado com sentido pejorativo; encontrar de fato com al- 
guem na mesma sala e tao seculo XX - uma maneira gros- 
seira, antiquada de fazer negocios. 

Mas sera que a comunicagao eletronica e os encontros 
face a face sao realmente substitutos? Em 1996, um estudo 
dos economistas Jess Gaspar e Edward Glaeser intitulado 
“Information Technology and the Future of Cities” (“Tec¬ 
nologia da informagao e o futuro das cidades”) argumen- 
tou que provavelmente eles sao complementares. Gaspar e 
Glaeser observaram que, ao longo do seculo passado, o 
custo das telecomunicagoes caiu constantemente e a quali- 
dade da comunicagao melhorou: telefonemas de longa dis- 
tancia, por exemplo, passaram de impossiveis a baratos e 
rotineiros; no entanto, atividades que voce imaginaria se¬ 
rem substitutos, como viagens de negocios, continuaram a 
se expandir fortemente. Os autores sugeriram que, embora 
um telefonema possa as vezes substituir uma viagem de ne¬ 
gocios, a possibilidade de fazer chamadas baratas ao mes- 
mo tempo gera mais interagao entre as empresas e, portan- 
to, maior necessidade de comunicagao, tanto ao telefone 
quanto face a face. (Pense em como os telefones celulares 
de fato estimulam as pessoas a se reunir com seus amigos.) 
No passado, o efeito liquido, de fato, foi o de aumentar a 
demanda de reunioes face a face, e os autores sugerem que 
novas tecnologias continuarao a ser complementos em vez 
de substitutos da interagao pessoal direta. 

Alguns futuristas acreditam que estamos caminhando 
para um mundo em que as pessoas vivem onde querem e 
interagem via Internet; em um mundo como esse, nao so 
viagens de negocios, mas tambem grandes cidades, que 
existem principalmente para facilitar a interagao face a 
face, perderiam muito do seu sentido. Gaspar e Glaeser ar- 
gumentam, no entanto, que isso continua sendo pouco 
provavel dentro de um futuro previsivel. U 
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> Quando dois bens sao substitutes perfeitos, a taxa marginal 
de substituigao e constante e as curvas de indiferenga sao li- 
nhas retas. 

> Quando dois bens sao complementos perfeitos, as curvas de 
indiferenga formam angulos retos e a taxa marginal de subs¬ 
tituigao e indefinida. 

> A relagao entre a maioria dos bens para a maioria das pes- 
soas se situa em algum ponto entre esses dois extremos. 


TESTE SEU ENTENDIMENTO 11-3 


Em cada um dos casos seguintes, determine se os dois bens sao 

substitutes perfeitos, complementos perfeitos ou bens ordinarios. 

Explique sua resposta, dando atengao especiaL a taxa marginal de 

substituigao de um bem em relagao ao outro. 

1. Sanjay so se importa com o numero de balas de goma que ele rece- 
be, e nao se importa se elas tern gosto de banana ou de abaeaxi. 

2. A utilidade marginal de torta de cereja para Hillary aumenta a 
medida que ela poe mais bolas de sorvete de baunilha em cada 
fatia. Mas ela esta disposta a consumir alguma torta de cereja 
sem sorvete de baunilha. 

3. Apesar de continuas redugoes de prego, os clientes nao corn- 
pram programas de computador feitos por Omnisoft Corporation 
a nao ser que a companhia venda tambem o sistema operacional 
que permite a um computador ler aqueles programas. 

4. Darnell trabalha em tempo parcial em uma livraria no campus da 
universidade. 0 administrador pediu que ele trabalhasse horas 
extras esta semana. Darnell esta disposto a trabalhar horas ex¬ 
tras, mas percebe que quanto mais horas ele ja tenha traba- 
Ihado, menos disposigao ele tern para trabalhar uma hora mais. 
( Dica: pense nos bens em questao como sendo renda e tempo 
livre.) 

As respostas estao no fim do livro. 


PREQOS, REN DA. E DEMAN DA. Q 

Voltemos as escolhas de consumo de Ingrid. Na situagao 
que consideramos, sua renda era $2,400 por mes, a mora- 
dia custava $150 por quarto, e as refeigoes em restaurante 
custavam $30 cada. Seu pacote de consumo otimo, como 
vimos na Figura 11-7, continha 8 quartos e 40 refeigoes em 
restaurante. 

Vejamos como sua escolha de consumo mudaria se mu- 
dasse o aluguel por quarto ou sua renda. Como veremos, 
podemos juntar essas pegas para aprofundar a compreen- 
sao da demanda do consumidor. 

Efeitos de um aumento de prego 

Suponha que por alguma razao ocorra um forte aumento 
no prego da moradia. Ingrid agora tern de pagar $600 por 
quarto em vez de $150. Enquanto isso, o prego das refei¬ 
goes em restaurante e sua renda nao mudam. Como essa 
mudanga afeta suas escolhas de consumo? 

Quando o prego dos quartos aumenta, o prego relativo 
dos quartos em termos de refeigoes em restaurante aumen¬ 
ta; como resultado, a linha de orgamento de Ingrid muda 
(para pior, mas vamos chegar a isso mais tarde). Ela res- 
ponde a essa mudanga escolhendo um novo pacote de con¬ 
sumo. 

A Figura 11-13 mostra a linha de orgamento original de 
Ingrid (BL,) e sua nova linha de orgamento (BL 2 ), de novo 
supondo que sua renda permanega igual em $2,400 por 
mes. Com moradia custando $150 por quarto e refeigoes 
em restaurante custando $30 cada, sua linha do orgamen¬ 
to, BLj, intercepta o eixo horizontal em 16 quartos e o eixo 
vertical em 80 refeigoes. Depois que o prego dos quartos 
aumenta para $600 cada, a linha do orgamento, BL 2 , conti- 


Efeitos de um aumento de prego na linha 
do orgamento 

Um aumento no prego dos quartos, mantido constante o 
prego de refeigoes em restaurante, aumenta o prego 
relativo dos quartos em termos de refeigoes. Em 
consequencia, a linha do orgamento original de Ingrid, 
BL V faz uma rotagao para dentro ate BL 2 . 0 maximo 
possivel de compras de refeigoes em restaurante 
permanece igual, mas o maximo possivel de aquisigao de 
quartos se reduz. 
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nua atingindo o eixo vertical em 80 refeigoes em restauran¬ 
te, mas atinge o eixo horizontal em apenas 4 quartos. Sua 
linha do orgamento teve uma rotagao para dentro, refletin- 
do o novo prego mais elevado de um quarto em termos de 
refeigoes em restaurante. 

A Figura 11-14 mostra como Ingrid responde a essas no¬ 
vas circunstancias. Seu pacote de consumo otimo original 
consiste em 8 quartos e 40 refeigoes. Mas depois que sua li¬ 
nha do orgamento gira em resposta a uma mudanga no pre- 
go relativo, ela busca seu novo pacote de consumo otimo, 
escolhendo o ponto em BL 2 que a leve a curva de indiferen- 
ga mais alta possivel. No novo pacote de consumo, C, ela 
consome menos quartos e mais refeigoes em restaurante 
que antes: 1 quarto e 60 refeigoes. 



"TUDO 0 MAIS MANTIDO CONSTANTE" 

REVISITADO 

Uma das maiores fortes de confusao e erro em economia, tanto em 
aula quanto no mundo real, e esquecer o prindpio de que todas as 
relagoes economicas sao definidas "tudo o mais mantido 
constante". Recordemos do Capitulo 3 que a curva de demanda 
mostra o efeito do prego de um bem sobre sua quantidade 
demandada, tudo o mais mantido constante, isto e, 
permanecendo sem modificagao todas as demais coisas que 
influenciam a demanda. Entre essas "demais coisas" estao os 
pregos de outros bens e a renda dos consumidores. 

Para ver o quanto e importante ter clareza sobre o que esta 
sendo mantido constante, vamos comparar dois experimentos. 
Primeiro, o que acontece com a linha do orgamento de Ingrid 


quando aumentamos o prego dos quartos, mantendo constante o 
; prego das refeigoes em restaurante e a renda de Ingrid? Segundo, 

; o que acontece com sua linha do orgamento se aumentamos o 
i prego da moradia e ao mesmo tempo aumentamos o prego das 
; refeigoes em restaurante e a renda de Ingrid? 

Acabamos de ver o efeito de aumentar o prego dos quartos de 
; $150 para $600 por mes. Mas imaginemos agora que o prego das 
l refeigoes em restaurante igualmente quadruplique de $30 para 
$120 e que a renda de Ingrid quadruplique de $2,400 para $9,600 
. por mes. Como muda sua linha do orgamento? 

A resposta (verifique por si mesmo) e que quadruplicar todos os tres 
numeros, o prego dos quartos, o prego das refeigoes e a renda de Ingrid, 
nao afeta sua linha do orgamento. Como o prego relativo permanece o 
mesmo, isso nao afetara sua escolha de consumo. A lei da demanda, 
que diz que o aumento do prego de um bem reduz a quantidade 
demandada, e apenas uma proposigao do tipo "tudo o mais mantido 
constante"; um prego mais alto resulta em uma quantidade demandada 
menor mantidos constantes os demais pregos e a renda. 

Por que o consumo de quartos de Ingrid cai? Em parte, 
mas apenas em parte, porque o aumento no prego de quar¬ 
tos reduz seu poder de compra, tornando-a mais pobre. 
Isto e, o prego relativo mais alto de um quarto provoca uma 
rotagao da sua linha do orgamento para dentro em diregao 
a origem, reduzindo suas possibilidades de consumo e co- 
locando-a em uma curva de indiferenga mais baixa. Quan¬ 
do ela se defronta com um prego mais alto para moradia e 
como se sua renda diminuisse. 

Para entender esse efeito e verificar que ele nao representa 
a historia completa, consideremos uma mudanga diferente 
nas circunstancias de Ingrid: uma alteragao da sua renda. 



Respondendo a um aumento de pre^o 


Ingrid responde ao prego relativo mais alto de 
quartos escolhendo um novo pacote de 
consumo com menos quartos e mais refeigoes 
em restaurante. Seu novo pacote de consumo 
otimo, C, contem 1 quarto em vez de 8 e 60 
refeigoes em restaurante em vez de 40. 



moradia,... a linha do orgamento,... 
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Renda e consumo 

No Capitulo 10, estudamos a curva de demanda individu¬ 
al, que mostra como a escolha de consumo de urn consumi- 
dor muda quando o prego de um bem muda, mantidos 
constantes a renda e os pregos dos outros bens. Ou seja, o 
movimento ao longo da curva de demanda individual mos¬ 
tra o efeito substituigao, ou seja, como a quantidade consu- 
mida muda em resposta a mudangas no prego relativo dos 
dois bens. Mas podemos perguntar tambem como muda a 
escolha de consumo quando a renda muda, mantidos cons¬ 
tantes os pregos relativos. 

Na sessao anterior, consideramos um exemplo em que 
o aumento no prego da moradia coloca Ingrid em uma 
curva de indiferenga mais baixa. Como notamos, foi como 
se sua renda diminuisse. Nesta segao, vamos examinar 
como Ingrid responde a uma mudanga direta na renda, 
isto e, uma mudanga em seu nivel de renda, mantidos 
constantes os pregos relativos. A Figura 11-15 compara a 
linha do orgamento e a escolha de consumo otimo quando 
Ingrid tinha uma renda de $2,400 por mes (BL,) com sua 
linha do orgamento e escolha de consumo otimo quando 
ela tern uma renda de $1,200 por mes ( BL 2 ), mantendo 
constantes os pregos de $150 por quarto e $30 por refei- 
gao em restaurante. O pacote de consumo otimo de Ingrid 
a uma renda de $2,400 e A, e B e seu pacote de consumo 
otimo a uma renda de $1,200. Em cada caso, seu pacote de 
consumo otimo e dado pelo ponto em que a linha do orga¬ 
mento e tangente a curva de indiferenga. Como se ve, 
quando a renda diminui, sua linha de orgamento se deslo- 
ca para dentro, comparada com sua linha do orgamento de 


renda mais alta, mas mantem a mesma inclinagao, porque 
os pregos relativos nao mudaram. Isso significa que ela 
tern de reduzir seu consumo de moradia ou de refeigoes 
ou ambos. O resultado e que ela se encontra em um ni¬ 
vel de utilidade total mais baixo, representado por uma 
curva de indiferenga mais baixa. 

No fim das contas, Ingrid consome menos de ambos os 
bens quando sua renda cai: quando sua renda passa de 
$2,400 para $1,200, seu consumo de moradia cai de 8 para 
4 quartos, e seu consumo de refeigoes em restaurante cai de 
40 para 20. Isso acontece porque em sua fungao de utilida¬ 
de ambos os bens sao bens normals, como definidos no Ca¬ 
pitulo 5: bens cuja demanda aumenta quando a renda au- 
menta e cuja demanda cai quando a renda cai. 

Embora em sua maioria os bens sejam normais, tambem 
notamos no Capitulo 5 que alguns sao bens inferiores, cuja 
demanda se move na diregao oposta a da mudanga de ren¬ 
da: a demanda cai quando a renda sobe, e a demanda au¬ 
menta quando a renda diminui. Moveis de segunda mao 
podem servir de exemplo. Se um bem e ou nao um bem in¬ 
ferior depende do mapa das curvas de indiferenga do con- 
sumidor. A Figura 11-16 ilustra um caso desses, onde se 
medem moveis de segunda mao no eixo horizontal e refei¬ 
goes em restaurante no eixo vertical. Note que, quando a 
renda de Ingrid cai de $2,400 (BLj) para $1,200 (BL 2 ), seu 
pacote de consumo otimo vai de D para E, seu consumo de 
moveis de segunda mao aumenta, implicando que moveis 
de segunda sao um bem inferior. Simultaneamente, seu 
consumo de refeigoes em restaurante diminui, implicando 
que refeigoes em restaurantes sao um bem normal. 


1 fit ,V» jj. ; 

Renda e consumo: bens normais 



Como uma renda mensal de $2,400,00, Ingrid 
escothe o pacote A, que consiste em 8 quartos e 
40 refeigoes em restaurantes. Quando o prego 
relativo permanece inalterado, uma queda na 
renda desloca sua linha orgamentaria para dentro 
para BL 2 . Com uma renda mensal de $1,200,00, ela 
escolhe o pacote 0, que consiste em quatro 
quartos e em 20 refeigoes em restaurantes. Ja que 
o consumo de Ingrid tanto de refeigoes em 
restaurantes quanto de quartos cai quando sua 
renda cai, ambos os bens sao bens normais. 



quartos... orgamento para dentro... 








238 PARTE V 0 CONSUMIDOR 


ELSEVIER 



Renda e consumo: bem inferior 


Quando a renda de Ingrid cai de $2,400 para $1,200, 
seu pacote de consumo otimo muda de D para £. Seu 
consumo de moveis de segunda mao aumenta, 
impLicando que moveis de segunda mao sao urn bem 
inferior. Em contraste, seu consumo de refeigoes em 
restaurante diminui, impLicando que refeigoes em 
restaurante sao urn bem normal. 



moveis de segunda mao... orgamento para dentro... 


Efeitos renda e substitiri<;ao 

Agora que examinamos os efeitos de uma mudanga de ren¬ 
da. podemos voltar a questao da mudanga de prego e mos- 
trar mais detalhadamente de que modo o efeito de um au- 
mento de prego sobre a demanda tem um componente de 
renda. 

A Figura 11-17 mostra mais uma vez as linhas de orga- 
mento original (BL t ) e nova (BL 2 ) de Ingrid, e suas esco- 
lhas de consumo com uma renda de $2,400. Com o prego 
de moradia em $150 por quarto, Ingrid escolhe o pacote de 
consumo em A; com um prego de moradia de $600 por 
quarto, ela escolhe o pacote de consumo em C. 

Observemos de novo o que acontece com a linha do or- 
gamento de Ingrid. Ela continua a atingir o eixo vertical em 
80 refeigoes em restaurante; isto e, se Ingrid fosse gastar 
toda a sua renda em refeigoes em restaurante, o aumento 
no prego da moradia nao a afetaria. Mas a nova linha do or- 
gamento atinge o eixo horizontal somente em 4 quartos. 
Assim, a linha do orgamento teve uma rotagao, deslocan- 
do-se para dentro e passando a ter inclinafdo mais forte, em 
consequgncia do aumento no prego relativo de quartos. 

Ja sabemos o que acontece: o consumo de moradia de 
Ingrid diminui de 8 quartos para 1. Mas a figura sugere que 
ha duas razoes para a queda no consumo de moradia de 
Ingrid. Uma razao para consumir menos quartos e que, por 
causa do prego relativo mais alto dos quartos, o custo de 
oportunidade de um quarto medido em termos de refeigoes 
em restaurante (a quantidade de refeigoes em restaurante a 
qual ela precisa renunciar para consumir um quarto adicio- 
nal) subiu. Essa mudanga no custo de oportunidade, refle- 
tida na inclinagao maior da linha do orgamento, da a ela 
um incentivo para substituir quartos por refeigoes em seu 
consumo. 


Mas o outro motivo para Ingrid consumir menos quar¬ 
tos depois do aumento de prego e que o aumento no prego 
dos quartos faz com que ela fique mais pobre. E verdade que 
sua renda em dinheiro nao mudou. Mas ela precisa pagar 
mais pela moradia, e o resultado e que sua linha de orga¬ 
mento teve uma rotagao para dentro. Assim, ela nao conse- 
gue alcangar o mesmo nivel de utilidade total que antes. E 
por isso que ela acaba se situando em uma curva de indife- 
renga mais baixa. 

No mundo real, esses efeitos, ou seja, o aumento no pre- 
go de um bem que aumenta seu custo de oportunidade e 
tambem torna o consumidor mais pobre - em geral andam 
juntos. Mas podemos separa-los mentalmente. No Capitu- 
lo 10, introduzimos a distingao entre efeito substituifao de 
uma mudanga de prego (a mudanga no consumo que deri- 
va da substituigao de um bem que se tornou relativamente 
mais caro pelo bem que se tornou relativamente mais bara- 
to) e efeito renda (a mudanga no consumo causada pela 
mudanga no poder de compra que deriva de uma mudanga 
de prego). Agora podemos mostrar esses dois efeitos mais 
nitidamente. 

Para isolar o efeito substituigao, vamos mudar tempora- 
riamente a historia de por que Ingrid se defronta com um 
aumento de alugueis: nao e que a moradia tenha ficado mais 
cara, mas ela mudou de Cincinnati para San Jose, onde os 
alugueis sao mais caros. Mas vamos imaginar um cenario hi- 
potetico; suponhamos por um momento que ela ganhe mais 
em San Jose, e que a renda mais aha seja suficiente para com- 
pensa-la pelo prego mais alto da moradia, de tal modo que 
sua utilidade total e exatamente a mesma que antes. 

A Figura 11-17 mostra sua situagao antes e depois desse 
movimento. O pacote indicado por A representa a escolha 
de consumo original de Ingrid: 8 quartos e 40 refeigoes em 
restaurante. Quando ela muda para Sanjose, encontra um 
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Figura 11-17, 


Efeitos renda e substitute) 

O movimento do pacote de consumo otimo original de 
Ingrid, A, quando o prego de quartos e $150, para seu 
novo pacote de consumo otimo, C, quando o prego de 
quartos e $600, pode ser decomposto em duas partes. 0 
movimento de A para B, o movimento ao longo da 
curva de indiferenga original, I 2 , quando muda o prego 
relativo, e o efeito substituigao puro. Ele captura como 
o seu consumo mudaria caso tivesse urn aumento de 
renda hipotetico que a compensasse exatamente pelo 
aumento no prego dos quartos. 0 movimento de B para 
C, a mudanga de consumo quando removemos aquela 
hipotetica compensagao de renda, e o efeito renda do 
aumento de prego, ou seja, como seu consumo muda 
em resultado de uma queda do seu poder de compra. 


prego de moradia mais alto, de modo que sua linha do orga- va de indiferenga original, fazendo com que ela passe a C. 

mento fica com inclinagao maior. Mas a nossa pressuposi- O movimento de B para C e a mudanga adicional na de- 

gao e de que, ao mudar para San Jose, ela tem uma renda manda de Ingrid que resulta do fato de que o aumento no 

maior, que compensa exatamente o prego mais alto da mo- prego da moradia de fato reduz sua utilidade. Este e o efeito 

radia, isto e, o suficiente para que ela possa alcangar sua renda da mudanga de prego. 

curva de indiferenga original ( I 2 ). Assim, o seu novo pacote Podemos usar a Figura 11-17 para confirmar que refei- 
de consumo otimo hipotetico e B, onde a linha do orgamen- goes em restaurante e moradia sao ambos bens normais nas 
to hipotetica mais inclinada, pontilhada (BL S ), tangencia a preferencias de Ingrid. Para bens normais, o efeito renda e 

curva de indiferenga original (f 2 ). Ao supor que compensa- o efeito substituigao funcionam na mesma diregao: um au- 

mos Ingrid pela perda de poder de compra derivada do au- mento de prego induz uma queda na quantidade consumi- 

mento de prego da moradia, conseguimos isolar o efeito da por causa do efeito substituigao (o movimento de A para 

substituigao puro sobre o seu consumo, distinguindo-o do B) e uma queda na quantidade consumida por causa do 

efeito da mudanga no prego relativo. efeito renda (o movimento de B para C). Por isso e que as 

Em B, o pacote de consumo de Ingrid content 2 quartos curvas de demanda para bens normais sempre tem inclina- 
e 120 refeigoes em restaurante. Isso custa $4,800 (2 quar- gao para baixo. 

tos a $600 cada e 120 refeigoes a $30). Assim, se Ingrid so- O que teria acontecido em consequencia do aumento no 
fre um aumento no prego da moradia de $150 para $600 prego da moradia se, em vez de ser um bem normal, a mo- 
por quarto, mas experimenta ao mesmo tempo um aumen- radia fosse para Ingrid um bem inferior? Primeiro, o movi- 

to de renda de $2,400 para $4,800 por mes, ela acaba tendo mento de A para B que aparece na Figura 11-17, o efeito 

o mesmo nivel de utilidade total. substituigao, seria o mesmo. Mas uma mudanga de renda 

O movimento de A para Be o efeito substituigao puro de faz com que a quantidade consumida mude na diregao 
uma mudanga de prego. E o efeito sobre a escolha de con- oposta quando um bem e inferior. Assim, o movimento de 

sumo de Ingrid quando mudamos o prego da moradia en- B para C que se mostra na Figura 11-17, o efeito renda no 

quanto mantemos constante a utilidade total. caso de um bem normal, ja nao aconteceria. Em vez disso, 

Agora que isolamos o efeito substituigao podemos tra- o efeito renda para um bem inferior faria com que a quanti¬ 
zer de volta o efeito renda de uma mudanga de prego. Isso e dade de quartos consumidos por Ingrid aumentasse para B, 

facil: basta voltar a historia original, em que Ingrid sofre digamos, para um pacote consistindo em 3 quartos e 20 re- 

um aumento no prego da moradia sem qualquer aumento feigoes em restaurante. 

de renda. Ja sabemos que isso a coloca em C na Figura No fim das contas, as curvas de demanda para bens infe- 

11-17. Mas podemos imaginar o movimento de A para C riores normalmente se inclinam para baixo: se Ingrid con- 

em dois passos. Primeiro, Ingrid passa de A para B, o efeito some 3 quartos depois do aumento no prego da moradia, 
substituigao da mudanga no prego relativo. Em seguida, re- ainda sao 5 quartos menos do que consumia antes. Embora 

tiramos a renda extra necessaria para mante-la em sua cur- o efeito renda funcione na diregao oposta ao efeito substi- 
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tuigao, no caso dos bens inferiores, neste exemplo o efeito 
substituigao e mais forte que o efeito renda. 

O que aconteceria se existisse um tipo de bem inferior 
em que o efeito renda fosse tao forte que dominasse o efeito 
substituigao? A curva de demanda desse bem teria inclina- 
gao para cima? Isto e, a quantidade demandada aumentaria 
quando o prego aumentasse? A resposta e sim: ja vimos 
esse bem antes, e o chamado bem de Gijfen , descrito na se- 
gao “Para Mentes Curiosas” na pagina 215 do Capitulo 10. 
Como observamos ali, bens de Giffen sao criaturas raras, 
mas nao sao completamente impossiveis. 

Essa distingao entre os efeitos renda e substituigao e im- 
portante na pratica? Para analisar a demanda de bens, em 
geral nao tern grande importancia. Contudo, no Capitulo 
12, vamos discutir como os individuos tomam decisoes so- 
bre quanto do seu trabalho ofertar aos empregadores. Nes¬ 
te caso, os efeitos renda e substituigao funcionam em dire- 
goes opostas, e a distingao entre eles se torna crucial. 


Quanto de habitagao? 

Para ilustrar o efeito substituigao, demos um exemplo hi- 
potetico em que Ingrid muda de Cincinnati para San Jose, 
ganhando uma renda mais alta, mas tendo de pagar mais 
por moradia. Nos inventamos os numeros daquele exem¬ 
plo, mas a comparagao real entre as duas cidades nao e 
rnuito diferente. 

Como mencionamos no inicio deste capitulo, o site 
bestplaces.net informa que a renda familiar em San Jose e o 
dobro daquela em Cincinnati, mas a moradia tambem e 
rnuito mais cara. O site tambem oferece uma estimaliva do 
custo de vida, isto e, uma estimativa de quanto de renda 
uma familia necessitaria para alcangar um nivel de utilida- 
de “tipico”. De acordo com essa estimativa, o custo de vida 
em San Jose tambem e mais ou menos o dobro do que e em 
Cincinnati. Portanto, em media, pode-se dizer que as farm- 
lias vivem igualmente bem nas duas areas metropolitanas. 

Mas elas nao vivem do mesmo modo, porque os pregos 
relativos sao diferentes. As casas sao um pouco menores 
em San Jose, com menos quartos e area menor. E o que e 
mais visivel, a grande maioria das casas novas na area de 
Cincinnati e de residences familiares em terrenos grandes; 
em San Jose as pessoas tendem a morar em sobrados ou 
apartamentos. 



A mudanga no pacote de consumo otimo de um consumidor cau- 
sada por uma mudanga de prego pode ser decomposta em dois 
efeitos: o efeito substituigao, devido a mudanga no prego rela- 
tivo, e o efeito renda, devido a mudanga no poder de compra. 


i > 0 efeito substituigao se refere a substituigao de um bem 
que agora e relativamente mais caro por outro bem que ago¬ 
ra e relativamente mais barato, mantendo constante a utili- 
dade total. Ele e representado por um movimento ao longo 
da curva de indiferenga original. 

! > Quando uma mudanga de prego altera o poder de compra do 
consumidor, a mudanga de consumo que dai resulta e o efei¬ 
to renda. Ele e representado por um movimento para uma 
curva de indiferenga diferente, mantendo sem modificagao 
o prego relativo. 

! > Para bens normais, os efeitos renda e substituigao funcio- j 
nam na mesma diregao; assim, suas curvas de demanda sem- j 
pre tern inclinagao para baixo. Embora para os bens inferio¬ 
res esses efeitos funcionem em diregoes opostas, suas cur¬ 
vas em geral tambem tern inclinagao para baixo, porque o 
efeito substituigao normalmente e mais forte que o efeito 
renda. A excegao e a dos bens de Giffen. 

...-._. ....i 

1. Sammy tern $60 de renda semanal, o prego de mexiLhoes e $5 
por quilo e o prego da batata e $1 por quilo. Para Sammy, ambos 
sao bens normais. Para cada uma das situagoes seguintes, trace 
um diagrama que mostre, como na Figura 11-17, o efeito subs¬ 
tituigao isolado e tambem os efeitos substituigao e renda jun¬ 
tos. Coloque os mexilhoes (em kg) no eixo horizontal e a quan¬ 
tidade de batatas (em kg) no eixo vertical. 

a. 0 prego de um quilo de mexilhoes cai de $5 para $2,50 e o 
prego de um quilo de batatas permanece em $1. 

b. 0 prego de um quilo de mexilhoes sobe de $5 para $10 e o 
prego de um quilo de batatas permanece em $1. 

As respostas estao no fim do livro. 


• UM 0LHAR ADIANTE • 


Com este capitulo, terminamos nossa analise do comporta- 
mento do consumidor. Os Capitulos 8 e 9 apresentam uma 
analise completa do comportamento do produtor em con- 
digdes de competigao perfeita. Em seguida, vamos passar 
ao estudo dos mercados de fatores, que alocam fatores de 
produgao tais como capital fisico e trabalho entre varios pro- 
dutores. No Capitulo 12, veremos que os comportamentos 
do produtor e do consumidor sao, em boa medida, dois la- 
dos da mesma rnoeda. Por exemplo, um produtor decide se 
contrata ou nao mais um trabalhador com base na compa¬ 
ragao entre o custo do trabalhador, o nivel salarial e o valor 
daquilo que esse trabalhador pode produzir. Enquanto 
isso, um individuo decide trabalhar ou nao baseado em 
uma comparagao do nivel do salario com o valor que ele da 
ao tempo livre. O estudo dos mercados de fatores inicia um 
nivel mais elevado de analise, um primeiro passo no senti- 
do de entender como o mercado coordena a atividade eco¬ 
nomica, a fim de, na maioria dos casos, levar ao melhor re- 
sultado possivel. 
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RESUMO >>>>>>>>>>>>>>>> 


1. As preferencias podem ser representadas por um mapa de 
curvas de indiferenca, uma serie de curvas de indiferenga. 
Cada curva mostra todos os pacotes de consumo que geram 
um dado nivel de utilidade total. Curvas de indiferenga tem 
duas propriedades gerais: elas nunca cruzam; e uma maior 
distancia da origem indica niveis de utilidade total mais ele- 
vados. As curvas de indiferenga dos bens ordinarios tem duas 
propriedades adicionais: elas tem inclinagao para baixo e for- 
mato convexo. 

2 . A taxa marginal de substituigao de M por R. ou seja, a taxa 
pela qual um consumidor esta disposto a trocar mais R por 
menos M, e igual a MU r /MU m , o que e tambem igual a inclina¬ 
gao da curva de indiferenga com sinal menos. Curvas de indi- 
ferenga convexas se tornam mais achatadas quando nos mo- 
vemos para a direita ao longo do eixo horizontal, e mais incli- 
nadas quando nos movemos para cima ao longo do eixo verti¬ 
cal, por causa da utilidade marginal decrescente: um consumi¬ 
dor exige cada vez mais unidades de R para renunciar a uma 
unidade de M, a medida que a quantidade de R consumida 
aumenta em relagao a quantidade de M. 

3. A maioria dos bens sao bens ordinarios, para os quais o con¬ 
sumidor, quando renuncia a alguns desses bens, requer uni¬ 
dades adicionais de outro bem em compensagao, e para os 
quais a taxa marginal de substituigao e decrescente. 

4. Um consumidor maximiza utilidade alcangando a curva de 
indiferenga mais alta que sua restrigao orgamentaria Ihe per- 
mite. Usando a condigao de tangencia, o consumidor escolhe 
o pacote pelo qual a curva de indiferenga apenas toca a linha 
do orgamento. Nesse ponto, o prego relativo de R em termos 
de M, P R /P M (que e igual a inclinagao da linha do orgamento 
com sinal menos quando R esta no eixo horizontal e M no 
eixo vertical), e igual a taxa marginal de substituigao de M 
por R, MU r /ML/ m (que e igual a inclinagao da curva de indife¬ 
renga com sinal menos). Isso nos da a regra do prego relati¬ 
vo: no pacote de consumo otimo, o prego relativo e igual a 
taxa marginal de substituigao. Rearranjando essa equagao, 
obtemos a regra do consumo otimo do Capitulo 10. Dois 
consumidores que se defrontam com os mesmos pregos e tem 
a mesma renda, mas tem preferencias diferentes e, portanto, 
mapas de curvas de indiferenga diferentes, farao escolhas de 
consumo diferentes. 

5 . Quando a taxa marginal de substituigao e constante, dois 
bens sao substitutos perfeitos e as curvas de indiferenga sao 
linhas retas: existe apenas um prego relativo pelo qual o con¬ 
sumidor esta disposto a comprar ambos os bens. Quando um 
consumidor quer consumir dois bens na mesma proporgao, 
independente do prego relativo, os bens sao complementos 
perfeitos. Nesse caso, as curvas de indiferenga formam angu- 
los retos, e a taxa marginal de substituigao e indefinida. A re¬ 
lagao entre a maioria dos bens, para a maioria das pessoas, 
esta entre esses dois extremos. 

6. O efeito de uma mudanga no prego relativo sobre a escolha 
do consumidor pode ser decomposto em efeito substituigao e 
efeito renda. O efeito substituigao se mostra pelo movimento 
ao longo da curva de indiferenga original, em resposta a mu¬ 
danga no prego relativo, a medida que o consumidor vai 


substituindo o bem que se tornou mais caro pelo bem que se 
tornou mais barato. O efeito renda se mostra pela mudanga 
para uma nova curva de indiferenga, refletindo o fato de que 
uma mudanga no prego altera o poder de compra de um dado 
nivel de renda. 

7 . Os efeitos renda e substituigao funcionam no mesmo sentido 
para bens normais, garantindo que as curvas de demanda te- 
nham inclinagao para baixo. 


PALAVRAS-CHAVE >>>>>>>>>>> 


Curva de indiferenga, p. 222 

Mapa de curvas de indiferenga, p. 223 

Taxa marginal de substituigao, p. 227 

Taxa marginal de substituigao decrescente, p. 227 

Bens ordinarios, p. 228 

Condigao de tangencia, p. 228 

Prego relativo, p. 229 

Regra do prego relativo, p. 229 

Substitutos perfeitos, p. 232 

Complementos perfeitos, p. 233 


PROBLEMAS >>>>>>>>>>>>>> 


1. Para cada uma das situagoes seguintes, trace um diagrama 
contendo tres curvas de indiferenga de Isabella. 

a. Para Isabella, carros e pneus sao complementos perfeitos, 
mas em uma proporgao de 1:4; isto e, para cada carro, Isa¬ 
bella quer exatamente 4 pneus. De nomes e unidades de 
medida nos eixos do seu diagrama. Coloque pneus no 
eixo horizontal e carros no vertical. 

b. Isabella obtem utilidade de seu consumo de cafeina. Ela 
pode consumir Valley Dew ou um refrigerante com cafei¬ 
na. Valley Dew tem o dobro de cafeina do refrigerante, De 
nomes e unidades de medida nos eixos do seu diagrama. 
Coloque refrigerante no eixo horizontal e Valley Dew no 
eixo vertical. 

c. Isabella obtem utilidade de consumir dois bens: tempo livre 
e renda. Ambos tern utilidade marginal decrescente. De no- 
nres e unidades de medida nos eixos do seu diagrama. Colo¬ 
que tempo livre no eixo horizontal e renda no eixo vertical. 

d. Isabella pode consumir dois bens: esquis e as presilhas 
que prendem os esquis nas botas. Para cada esqui, ela 
quer exatamente um conjunto de presilhas. De nomes e 
unidades de medida nos eixos do seu diagrama, Coloque 
presilhas no eixo horizontal e esquis no vertical. 

e. Isabella obtem utilidade ao consumir refrigerante, mas 
nao obtem utilidade consumindo agua. Agua a mais ou a 
menos deixa seu nivel de utilidade na mesma. De nome e 
unidades de medida nos eixos do seu diagrama. Coloque 
agua no eixo horizontal e refrigerante no vertical. 

2 . Use as quatro propriedades das curvas de indiferenga para 
bens ordinarios ilustradas na Figura 11-4 para responder as 
seguintes questoes: 

a. E possivel ordenar os dois pacotes seguintes? Em caso 
afirmativo, que propriedade das curvas de indiferenga 
permite sua ordenagao? 
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Pacote A: 2 entradas para cinema e 3 refeigoes 
na lanchonete 

Pacote B: 4 entradas de cinema e 8 refeigoes na 
lanchonete 

b. E possivel ordenar os dois pacotes seguintes? Em caso 
afirmativo, que propriedade das curvas de indiferenga 
permite essa ordenagao? 

Pacote A: 2 entradas para cinema e 3 refeigoes 
na lanchonete 

Pacote B: 4 entradas de cinema e 3 refeigoes na 
lanchonete 

c. E possivel ordenar os dois pacotes seguintes? Em caso 
afirmativo, que propriedade das curvas de indiferenga 
permite essa ordenagao? 

Pacote A: 12 videos e 4 pacotes de batata frita 
Pacote B: 5 videos e 10 pacotes de batata frita 

d. Suponha que voce se considere indiferente entre os dois 
pacote seguintes: 

Pacote A: 10 cafes da manha e 4 jantares 
Pacote B: 4 cafes da manha e 10 jantares 
Agora compare o pacote A com o pacote seguinte: 

Pacote C: 7 cafes da manha e 7 jantares 
E possivel ordenar os pacotes A e Cl Em caso afirmativo, 
que propriedade das curvas de indiferenga permite essa or¬ 
denagao? ( Dica: fica mais facil se voce fizer um grafico, co- 
locando jantar no eixo horizontal e cafe da manha no eixo 
vertical, e lembrar que cafe da manha e jantar sao bens or- 
dinarios.) 

3 . As quatro propriedades das curvas de indiferenga para bens 
ordinarios, ilustradas na Figura 11-4, excluem certas curvas 
de indiferenga. Determine se essas propriedades gerais per- 
mitem cada uma das curvas de indiferenga que se seguem. 
Caso contrario, informe qual dos principios gerais exclui a 
curva em questao. 

a. 

Quantidade] 
de Y 


' . - h 

Quantidade de X 


b. 

Quantidade 
de Y 



Quantidade 
de Y 



I 

Quantidade de X 


d. 

Quantidade 
de Y 


\ 


I 


Quantidade de X 


4 . Kory tem uma renda de $50 que ela gasta em dois bens: 
CDs e xicaras de chocolate quente. Ambos sao para ela 
bens normais; cada CD custa $10, e cada xicara de chocola¬ 
te quente custa $2. Para cada uma das situapoes seguintes, 
decida se e o pacote de consumo otimo de Kory. Caso nao 
seja, o que deveria fazer Kory para atingir seu pacote de 
consumo otimo? 

a. Kory esta pensando em comprar 4 CDs e 5 xicaras de 
chocolate quente. Nesse pacote, sua taxa marginal de 
substituigao de xicaras de chocolate quente por CDs e 1; 
isto e, ela esta disposta a trocar 1 xicara de chocolate 
quente por 1 CD. 

b. Kory esta pensando em comprar 2 CDs e 15 xicaras de 
chocolate quente. A utilidade marginal de Kory no 2- CD 
e 25, e sua utilidade marginal na 15 a xicara de chocolate 
quente e 5. 

c. Kory esta pensando em comprar 1 CD e 10 xicaras de 
chocolate quente. Nesse pacote, sua taxa marginal de 
substituigao de xicaras de chocolate quente por CDs e 5; 
isto 6, ela estaria disposta a trocar 5 xicaras de chocolate 
quente por 1 CD. 

5 . Raul tem 4 cartoes de beisebol de Carl Ripken e 4 canoes de 
beisebol de Nolan Ryan. Os pregos desses cartoes sao $24 
para Cal e $12 para Nolan, mas Raul esta disposto a trocar um 
cartao de Cal por um cartao de Nolan. 

a. Qual e a taxa marginal de substituigao de Raul na troca de 
cartoes de Nolan por cartoes de Cal? 

b. Raul pode melhorar sua situagao vendendo e comprando 
cartoes de beisebol? Como? 

c. Suponha que Raul tenha feito intercambio de cartoes de 
beisebol e agora nao quer trocar mais nada. Qual e agora 
sua taxa marginal de substituigao de cartoes de Nolan por 
cartoes de Cal? 


Quantidade de X 
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6 . Ralph e Lauren estao conversando sobre o quanto gostam de 
frequentar a academia e quanto gostam de jantar fora no res- 
taurante favorito. Uma sessao na academia custa o mesmo 
que uma refeigao no restaurante. Ralph diz que, no seu atual 
consumo de academia e restaurante, da a mais uma refeigao 
no restaurante o dobro do valor de mais uma sessao na acade¬ 
mia. Lauren esta estudando economia e diz a ele que nao 
pode estar escolhendo seu pacote de consumo otimo. 

a. Lauren esta correta? Por que? Trace um diagrama da li- 
nha do orgamento de Ralph e da curva de indiferenga em 
que ele esta situado ao fazer sua atual escolha de consu¬ 
mo. Coloque refeigoes no restaurante no eixo horizontal 
e sessoes na academia no eixo vertical. 

b. Como Ralph deve ajustar seu consumo para que se torne 
otimo? lustre sua escolha otima no diagrama. 

7 . Sabine nao consegue perceber a diferenga entre Coca e Pepsi; 
para ela as duas tern exatamente o mesmo gosto. 

a. Qual e a taxa marginal de substituigao entre Coca e Pepsi 
para Sabine? 

b. Trace algumas das curvas de indiferenga de Sabine para 
Coca e Pepsi. Coloque Coca no eixo horizontal e Pepsi no 
vertical. 

c. Sabine tern $6 para gastar nesses dois refrigerantes esta 
semana. Coca custa $1,50 por pacote de seis e Pepsi custa 
$1 por pacote de seis. Trace no mesmo diagrama a linha 
do orgamento de Sabine para Coca e Pepsi. 

d. Qual e o pacote de consumo otimo de Sabine? Mostre isso 
no seu diagrama. 

e. Quando o prego de Coca e Pepsi e o mesmo, que combi- 
nagao de Coca e Pepsi Sabine comprara? 

8. Para Norma, tanto pasteis como molho sao bens normais. 
Embora ela goste de consumi-los juntos, eles nao sao com- 
plementos perfeitos (suas curvas de indiferenga sao convexas 
e nao em angulo reto). O prego dos pasteis aumenta, enquan- 
to o prego do molho nao muda. 

a. E possivel determinar com certeza se ela consumira mais 
ou menos pasteis? Explique com um diagrama, colocan- 
do pasteis no eixo horizontal e molho no vertical. 

b. E possivel saber com certeza se ela consumira mais ou 
menos molho? Explique com um diagrama, colocando 
pasteis no eixo horizontal e molho no vertical. 

9 . Tyrone maximiza utilidade. Sua renda e $100, que ele pode 
gastar em refeigoes na lanchonete ou blocos de anotagoes. 
Cada refeigao custa $5 e cada bloco custa $2. A esses pregos, 
Tyrone escolhe comprar 16 refeigoes e 10 blocos. 

a. Trace um diagrama que mostre a escolha de Tyrone usan- 
do uma curva de indiferenga e sua linha do orgamento, 
colocando blocos no eixo vertical e refeigoes na lancho¬ 
nete no eixo horizontal. Denomine a curva de indiferenga 

e a linha do orgamento BL j. 

b. O prego de blocos cai para $1 e o prego das refeigoes na 
lanchonete permanece o mesmo. No mesmo diagrama, 
trace a linha do orgamento com os novos pregos e deno- 
mine-a BL U . 

c. Por ultimo, a renda de Tyrone cai para $90. No mesmo 
diagrama, trace a linha do orgamento com essa renda e os 
novos pregos e denomine-a BL 2 . Com aqueles novos pre¬ 
gos e renda mais baixa, Tyrone fica em situagao pior, me- 


Ihor ou igual comparado com os pregos originais e a ren¬ 
da mais aha? (Dica: determine se Tyrone tem condigoes 
de comprar seu pacote de consumo original de 16 refei¬ 
goes e 10 blocos com a renda mais baixa e os novos pre¬ 
gos.) llustre sua resposta usando uma curva de indiferen¬ 
ga e denomina-a I 2 . 

d. De uma explicagao intuitiva da resposta que voce deu 
em (c). 

10 . Gus gasta sua renda em gasolina para o carro e em alimenta- 
qao. O governo aumenta o imposto sobre a gasolina, aumen- 
tando assim o prego da gasolina. Mas o governo tambem re- 
duz o imposto de renda, dessa forma aumentando a renda de 
Gus. Esse aumento de renda e o suficiente para situar Gus na 
mesma curva de indiferenga em que ele estava antes do au¬ 
mento do prego da gasolina. Gus vai comprar mais, menos ou 
a mesma quantidade de gasolina que antes dessas mudangas? 

11. Pam gasta seu dinheiro em pao e apresuntado, e suas curvas 
de indiferenga obedecem as quatro propriedades das curvas 
de indiferenga para bens ordinarios. Suponha que, para Pam, 
apresuntado seja um bem inferior, mas nao um bem de Gif- 
fen; pao e um bem normal. O pao custa $2 cada, e apresunta¬ 
do custa $2 por lata. Pam tem $20 para gastar. 

a. Trace um diagrama da linha do orgamento de Pam colo¬ 
cando apresuntado no eixo horizontal e pao no vertical. 
Suponha que seu pacote de consumo otimo seja 4 latas de 
apresuntado e 6 paes. llustre tambem esse pacote e trace a 
curva de indiferenga sobre a qual ele esta situado. 

b. O prego de apresuntado cai para $ 1; o prego do pao conti- 
nua o mesmo. Pam agora compra 7 paes e 6 latas de 
Spam, llustre sua nova linha do orgamento e o novo paco¬ 
te de consumo otimo em seu diagrama. Trace tambem a 
curva de indiferenga sobre a qual esta esse pacote. 

c. Em seu diagrama, mostre os efeitos renda e substituigao 
dessa queda no prego de apresuntado. Recorde que, para 
Pam, apresuntado e um bem inferior. 

12 . Katya tem um trajeto longo para o trabalho. Ela pode usar 
transporte publico ou seu proprio carro. Suas curvas de indi¬ 
ferenga obedecem as quatro propriedades das curvas de in¬ 
diferenga para bens ordinarios. 

a. Trace a linha do orgamento de Katya com o uso do seu 
carro no eixo vertical e de transporte publico no eixo ho¬ 
rizontal. Suponha que Katia consuma algo de ambos os 
bens. Trace uma curva de indiferenga que ajude a ilustrar 
o pacote de consumo otimo. 

b. Agora o prego do transporte publico cai. Trace a nova li¬ 
nha do orgamento de Katya. 

c. Para Katya, transporte publico e um bem inferior, mas 
nao um bem de Giffen. Trace a curva de indiferenga que 
ilustra seu pacote de consumo otimo depois que o prego 
do transporte publico caiu. Katya esta consumindo mais 
ou menos transporte publico? 

d. Mostre os efeitos renda e substituigao dessa queda de pre- 
go do transporte publico. 

13 . Para Crandall, cubos de queijo e biscoitos salgados sao com- 
plementos perfeitos. Ele quer consumir exatamente um cubo 
de queijo com cada biscoito. Ele tem $2,40 para gastar em 
queijo e biscoito. Um cubo de queijo custa 20 centavos e um 
biscoito custa 10 centavos. Trace um diagrama com biscoitos 
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no eixo horizontal e cubos de queijo no vertical, para respon¬ 
der as seguintes questoes: 

a. Que pacote Crandall consumira? 

b. O prego do biscoito salgado aumenta para 20 centavos. 
Quantos cubos de queijo e quantos biscoitos Crandall vai 
consumir? 

c. Em um seu diagrama, mostre os efeitos renda e substitui- 
gao desse aumento de prego. 

14 . Carmen consome apenas refeigoes na lanchonete e CDs. 
Suas curvas de indiferenga exibem as quatro propriedades 
gerais das curvas de indiferenga. Refeigoes na lanchonete 
custam $5 cada e CDs custam $10 cada. Carmen tem $50 
para gastar. 


a. Trace a linha do orgamento de Carmen e uma curva de 
indiferenga que ilustre seu pacote de consumo otimo. 
Coloque refeigoes na lanchonete no eixo horizontal e 
CDs no vertical. As informagoes nao sao suficientes para 
saber qual e o ponto de tangencia especifico, de modo 
que voce deve escolher um ponto arbitrariamente. 

b. Agora a renda de Carmen aumenta para $100. Trace sua 
nova linha do orgamento no mesmo diagrama, bem como 
uma curva de indiferenga que ilustre seu pacote de con¬ 
sumo otimo. Suponha que refeigoes na lanchonete sejam 
um bem inferior. 

c. E possivel tragar curvas de indiferenga mostrando que re¬ 
feigoes na lanchonete e CDs sao ambos bens inferiores? 








MERCADOS E EFICIENCIA 

»Mercados de fatores 
e distribuigao de renda 



0 VALOR DE UM DIPLOMA 


V ale a pena ter educagao superior? 
Sim, vale a pena: na economia 
moderna, os empregadores estao 
dispostos a pagar um premio por 
trabalhadores com mais educagao. E o 
tamanho desse premio aumentou con- 
sideravelmente nas ultimas decadas. 
Em 1973, trabalhadores com diplomas 
avangados ganhavam apenas 76% a 
mais dos que tinham apenas completa- 
do o ensino medio. Em 2003, o premio 
de quern tinha um diploma avangado 
tinha subido para 120%. 

Quern decidiu que os salarios dos 
trabalhadores com diplomas mais 
avangados aumentariam tanto compa- 
rados com os dos graduados no ensino 
medio? A resposta e obviamente que 
ninguem decidiu. Salarios sao pregos, 
pregos de diferentes tipos de trabalho; 
e eles sao decididos como outros pre¬ 
gos, pela oferta e a demanda. 

Mas e claro que ha uma diferenga 
entre o nlvel salarial de alguem com 
diploma de ensino medio e o prego de 
livros usados: o salario nao e o prego 


de um bem, e o prego de um fator de 


6 


produgao. E, embora os mercados para 
fatores de produgao sejam de muitas 
formas similares aos mercados de 
bens, existem tambem algumas dife- 
rengas importantes. 

Neste capitulo, vamos examinar os 
mercados de fatores, os mercados em 
que fatores de produgao, tais como 
trabalho, sao comercializados. Merca¬ 
dos de fatores, assim como mercados 
de bens e servigos, desempenham um 
papel crucial na economia: eles alo- 
cam os recursos produtivos aos pro- 
dutores e contribuem para garantir 
que esses recursos sejam usados efi- 
cientemente. 

Este capitulo comega descrevendo 
os principals fatores de produgao. Em 
seguida, examinamos a demanda por 
fatores de produgao, que nos leva a 
uma ideia essencial: a teoria da produ- 
tividade marginal para a distribuifdo 
de renda. Depois consideramos alguns 
desafios para a teoria da produtivida- 
de marginal. A segao final deste capi¬ 
tulo examina a oferta do fator mais 
importante, o trabalho. 


Neste capitulo, 
voce aprendera: 

• Como os fatores de produgao, 
recursos como terra, trabalho e 
tanto capital fisico quanto 
capital humano, sao 
comerciados em mercados de 
fatores, determinando a 
distribuigao da renda por 
fator. 

• Como a demanda de fatores 
leva a teoria da produtividade 
marginal para a distribuigao 
da renda. 

• Um entendimento das fontes 
de disparidades salariais e o 
papel da discriminagao. 

• A maneira pela qual a decisao 
de um trabalhador sobre a 
alocagao do tempo da origem 
a oferta de trabalho. 
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OS FATORES DE PRODUCAO DA ECONOMIA 0 

Lembre que definimos fator de produgao no Capi'tulo 2, no 
contexto do modelo do fluxo circular; trata-se de qualquer 
recurso que e usado pelas firmas para produzir bens e servi- 
qo s, itens que sao consumidos pelos domicilios. Fatores de 
produgao sao comprados e vendidos em mercados de fator, 
e os pregos em mercados de fator sao conhecidos como pre- 
g os de fator. 

O que sao esses fatores de produgao e por que os pregos 
de fator sao relevantes? 

Fatores de produgao 

Como aprendemos no Capitulo 2, os economistas dividem 
os fatores de produgao em quatro classes principais: terra, 
trabalho, capital fisico e capital humano. Terra e um recur¬ 
so proporcionado pela natureza; trabalho e o esforgo feito 
pelos seres humanos. 

No Capitulo 7, definimos capital: sao os ativos usados 
por uma firma para produzir seu produto. Ha dois dpos 
mais gerais de capital. Capital fisico, muitas vezes mencio- 
nado simplesmente como “capital”, consiste em recursos 
manufaturados, tais como edificios e maquinas. 

Na economia moderna, o capital humano, o aperfeigoa- 
mento do trabalho que se da por meio da educagao e do co- 
nhecimento e que esta incorporado na forga de trabalho, 
tern no minimo a mesma importancia. A importancia do 
capital humano aumentou enormemente com o progresso 
da tecnologia, que tornou um alto nivel de sofisticagao 
tecnologica essencial para muitas fungoes. Esta e uma das 
causas do aumento do premio pago a trabalhadores com 
diplomas avangados. 

mwmmmmm .. 

MAS 0 QUE E FATOR? 

Imagine uma companhia que produz camisas. A companhia 
usara trabalhadores e maquinas, isto e, trabalho e capital. Mas 
: ela usara tambem outros insumos, tais como eletricidade e 
tecido. Esses insumos todos sao fatores de produgao? Nao: 
trabalho e capital sao fatores de produgao, mas tecido e 
eletricidade nao sao. 

A distingao essencial e que um fator de produgao ganha uma 
renda por vender seus servigos sempre de novo, mas um insumo 
nao pode fazer isso. Por exemplo, um trabaLhador obtem uma 
renda ao longo do tempo por vender repetidamente seus esforgos; 
o dono de uma maquina obtem uma renda ao longo do tempo por 
vender repetidamente o uso dessa maquina. Assim, um fator de 
produgao, tal como trabalho ou capital, representa uma fonte 
duradoura de renda. Um insumo como a eletricidade ou tecido, no 
entanto, e consumido e acaba no processo de produgao. Uma vez 
usado e exaurido, nao pode ser uma fonte de renda futura para seu 
,, proprietario. 


Por que os pregos de fator importam: 
alocagao dos recursos 

Mercados de fator e pregos de fator desempenham um pa- 
pel essencial em um dos processos mais importantes que 
tern lugar em qualquer economia: a alocagao dos recursos 
entre produtores. 

Consideremos o exemplo da Florida em 1992, depois 
do furacao Andrew, ate hoje um dos piores furacoes que ja 
atingiu a parte continental dos Estados Unidos. O estado ti- 
nha necessidade urgente de trabalhadores da construgao, 
carpinteiros, encanadores etc., para reparar ou reconstruir 
casas e empresas danificadas. O que fez com que os traba¬ 
lhadores necessarios de fato viessem? A elevada demanda 
de trabalhadores da construgao civil na Florida impulsio- 
nou para cima os salarios, o que levou um grande numero 
de trabalhadores com a qualificagao apropriada a mudar 
temporariamente para aquele estado, para trabalhar. Em 
outras palavras, o mercado de um fator de produgao, traba¬ 
lhadores da construgao civil, alocou esse fator de produgao 
para onde ele era necessario. 

Nesse sentido, mercados de fator sao similares a mercados 
para bens e servigos, que alocam bens e servigos entre os con- 
sumidores. Mas ha duas caracteristicas que tornam os merca¬ 
dos de fator especiais. Diferente do mercado de um bem ou 
servigo, a demanda em um mercado de fator e o que denomi- 
namos dananda derivada. Isto e, a demanda do fator deriva da 
escolha de produgao da firma. A segunda caracteristica e que 
os mercados de fator sao o lugar em que a maioria de nos ob¬ 
tem a maior parte de sua renda (sendo as transferences go- 
vernamentais a segunda maior fonte de renda na economia). 

Renda de fator e distribuigao de renda 

A maioria das familias norte-americanas obtem a maior 
parte de sua renda na forma de honorarios e salarios, ou 
seja, obtem sua renda vendendo trabalho. Algumas pes- 
soas, no entanto, obtem a maior parte da sua renda de capi¬ 
tal fisico: quando se e proprietario de agoes em uma empre- 
sa, na verdade se e proprietario de uma parcela do capital 
fisico dessa empresa. E algumas pessoas obtem a maior 
parte da sua renda arrendando terras de sua propriedade. 

Obviamente os pregos dos fatores de produgao tern um 
enorme impacto sobre como o bolo economico e fatiado 
entre diferentes grupos. Um nivel de salarios mais alto, 
tudo o mais mantido constante, significa que uma parcela 
maior da renda na economia vai para as pessoas que deri- 
vam sua renda do trabalho, e nao do capital. Os economis¬ 
tas se referem a maneira como o bolo economico e fatiado 
como “distribuigao de renda”. 

Especificamente, os pregos dos fatores de produgao de- 
terminam a distribuigao da renda por fator, como a renda 
total da economia se divide entre trabalho, terra e capital. 




ELSEVIER 


CAPITULO 12 MERCADOS DE FATORES E D 1ST R I B UIQ A 0 DE RENDA 24? 


PARA M E N T E S CUR10SA5 

DISTRIBUIGAO DE RENDA POR FATOR E MUDAN^A SOCIAL NA REVOLUgAO INDUSTRIAL 


Voce ja leu algum romance de Jane Austen? 
E de Charles Dickens? Quem ja leu ambos, 
provavelmente notou que eles parecem estar 
descrevendo sociedades muito diferentes. Os 
romances de Austen, situados no im'cio do 
seculo XIX, descrevem urn mundo em que os 
lideres da sociedade sao aristocratas 
proprietarios de terra. Dickens, escrevendo 
cerca de 50 anos mais tarde, descreve um 
mundo em que homens de negocio, 


principalmente donos de fabricas, e que 
parecem estar no controle. 

Essa mudanga literaria reflete uma 
transformagao drastica na distribuigao da 
renda por fator. A Revolugao Industrial, 
que se deu entre o fim do seculo XVIII e 
meados do seculo XIX, mudou a Inglaterra, 
de pais principalmente agricola, em que a 
terra rendia uma parcela muito substancial 
da renda, para um pais urbanizado e 


industrial, em que a renda da terra foi 
superada de longe pela renda do capital. 
Estimativas recentes da economista Nancy 
Stokey mostram que, entre 1780 e 1850, a 
parcela da terra representada na renda 
nacional caiu de 20% para 9%, enquanto a 
parcela representada pelo capital 
aumentou de 35% para 44%. Esse 
deslocamento mudou tudo - mesmo a 
literatura. 

- - -* 


Como explica a segao “Economia em Agao” a seguir, a 
distribuigao de renda por fator nos Estados Unidos tem 
sido bastante estavel ao longo das ultimas decadas. Em ou- 
tros tempos e lugares, contudo, houve grandes mudangas 
na distribuigao por fator. Um exemplo notavel e o que 
ocorreu durante a Revolugao Industrial: a parcela da renda 
total ganha pelos proprietarios de terra caiu fortemente, 
enquanto a renda obtida pelos proprietarios de capital au¬ 
mentou. Como se explicou em “Para Mentes Curiosas”, 
esse deslocamento teve efeitos profundos na sociedade. 



Distribuigao de renda por fator 
nos Estados Unidos 


Quando falamos em distribuigao de renda por fator, do que 
estamos falando na pratica? 

Nos Estados Unidos, como em todas as economias avanga- 
das, os pagamentos ao trabalho constituem a maior parte da 
renda total da economia. A Figura 12-1 mostra a distribuigao 
de renda por fator nos Estados Unidos em 2004: naquele ano, 
71% da renda total na economia teve a forma de “remunera¬ 


gao de empregados” - um numero que inclui tanto salarios 
quanto beneflcios como seguro-saude. Esse numero tem sido 
bastante estavel no longo prazo; mais ou menos 30 anos atras, 
em 1971, esse item de compensagao a empregados era bastan¬ 
te similar, representando 73% da renda total. 

Contudo, a medida dos salarios e beneflcios nao captura 
o total da renda do “trabalho”, pois uma parcela significati- 
va da renda total nos Estados Unidos, normalmente entre 
8% e 9%, e “renda de proprietarios”; os rendimentos de 
pessoas que sao donas do seu proprio negocio ou autono¬ 
mas. Parte dessa renda deveria ser considerada como sala¬ 
rios que os donos de seus negocios pagam a si mesmos. 
Portanto, a verdadeira parcela do trabalho na economia e 
provavelmente alguns pontos percentuais mais alta do que 
a parcela de “remuneragao de empregados”. 

Mas muito do que denominamos remuneragao do traba¬ 
lho e de fato retorno do capital humano. Um cirurgiao nao 
esta simplesmente oferecendo os servigos de um par de 
maos (pelo menos os pacientes esperam que nao!): esse in- 
divlduo esta tambem oferecendo o resultado de muito anos 
e centenas de milhares de dolares investidos em treina- 
mento e experiencia. Nao podemos medir diretamente 
qual a parcela do salario que na verdade e um pagamento 



Distribuigao de renda por fator nos Estados Unidos 
em 2004 


Em 2004, a remuneragao de empregados representou a maior parte 
da renda obtida nos Estados Unidos: 71% do total. A maior parte 
do restante, consistindo em rendimentos pagos na forma de juros, 
lucros e alugueis, foi para os proprietarios de capital fisico. 
Finalmente, "renda de proprietarios", 9% do total, foi para 
individuos donos de seus proprios negocios como compensagao 
por seu trabalho e capital gasto em seus negocios. 

Fonte: Bureau of Economic Analysis. 
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por educagao e treinamento, mas muitos economistas con- 
sideram que o capital humano tornou-se o fator de produ¬ 
gao mais importante nas economias modernas. H 



> Os economistas em geral dividem os fatores de produgao da j 
economia em quatro categorias principals: trabalho, terra, j 
capital fisico e capital humano. 

> A demanda de um fator e uma demanda derivada: pregos de i 
fatores, que sao estabelecidos nos mercados de fator, deter- ! 
minam a distribui$ao de renda por fator. 0 trabalho recebe o I 
grosso, mais de 70%, da renda na moderna economia dos ; 
Estados Unidos. Embora a parcela exata nao seja mensuravet i 
diretamente, muito do que e chamado remuneragao de em- ! 
pregados e um retorno do capital humano. 



1. Suponha que o governo estabelega controles de prego no mer- 
cado de professores universitarios, impondo salarios inferiores 
aos salarios de mercado. Descreva o efeito dessa politica sobre 
a produgao de diplomas universitarios. Que setores da econo¬ 
mia serao adversamente afetados por essa politica? Que setores 
da economia podem ser beneficiados? 

As respostas estao no fim do tivro. 

PRODUTIVIDADE MARGINAL E DEMANDA 
DE FATOR .o 

Todas as decisoes econdmicas tratam de comparar custos e 
beneficios e, normalmente, tratam de comparar custos 



Fungao de produgao da fazenda de George e Martha 


marginais e beneficios marginais. Isso vale tanto para um 
consumidor decidindo se vai comprar mais um quilo de 
mexilhao frito quanto para um produtor decidindo se vai 
contratar um trabalhador adicional. 

Embora existam excegoes importantes, a maioria dos 
mercados de fator na moderna economia americana e per- 
feitamente competitiva, o que significa que compradores 
e vendedores de um dado fator sao tomadores de prego. 
Em um mercado de trabalho competitive, fica claro como 
se deve definir o custo marginal de um trabalhador para o 
empregador: ele e simplesmente o salario do trabalhador. 
Mas o que e o beneficio marginal desse trabalhador? Para 
responder a essa questao voltamos ao conceito introduzi- 
do no Capitulo 8: afungao de produgao, que relaciona in- 
sumos ao produto. E, como no Capitulo 9, vamos supor 
neste capitulo que todos os produtores sao tomadores de 
prego - eles operam em uma industria perfeitamente 
competitiva. 

Valor do produto marginal 

A Figura 12-2 reproduz as Figuras 8-1 e 8-2, que mostra- 
ram a fungao de produgao de trigo na fazenda de George e 
Martha. O painel (a) usa a curva de produto total para mos- 
trar como a produgao de trigo depende do numero de tra- 
balhadores empregados na fazenda; o painel (b) mostra 
como o produto marginal do trabalho, o aumento de produ¬ 
to em virtude de empregar um trabalhador a mais, depende 
do numero de trabalhadores empregados. A Tabela 12-1, 
que reproduz a tabela da Figura 8-1, mostra os numeros em 
que se baseia a figura. 


(a) Produto total 



Produto marginal 
do trabalho 
(sacas por 
trabalhador) 


19 

17 

15 

13 

11 

9 

7 

5 


0 


(b) Produto marginal do trabalho 


MPL 


J_L 


J_L 


1 2 3 4 5 6 7 


Quantidade de trabalho (trabalhadores) 


Quantidade de trabalho (trabalhadores) 


0 painel (a) mostra como a quantidade de produto trigo na 
fazenda de George e Martha depende do numero de trabalhadores 


empregados. 0 painel (b) mostra como seu produto marginal 
do trabalho depende do numero de trabalhadores empregados. 
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Suponhamos que George e Martha queiram maximizar 
seu lucro, que seja preciso pagar $200 por cada trabalhador 
e que o trigo venda por $20 a saca. Qual e seu numero oti- 
mo de trabalhadores? Isto e, quantos trabalhadores eles de- 
veriam empregar para maximizar o lucro? 

Nos Capitul'os 8 e 9, mostramos a resposta a essa ques- 
tao em varios passos. No Capitulo 8, usamos a informagao 
da fungao de produgao do produtor para derivar o custo to¬ 
tal da firma e seu custo marginal. E no Capitulo 9 deriva- 
mos a regra do produto otimo da firma tomadora de prego: o 
lucro de uma firma tomadora de prego e maximizado quan- 
do ela produz a quantidade de produto pelo qual o custo 
marginal da ultima unidade produzida e igual ao seu prego 
de mercado. Tendo determinado a quantidade otima de 
produto, podemos voltar a fungao de produgao e encontrar 
o numero otimo de trabalhadores: e simplesmente o nume¬ 
ro de trabalhadores necessario para produzir a quantidade 
otima de produto. 

Existe, contudo, uma outra maneira de verificar o nu¬ 
mero de trabalhadores que maximiza o lucro do produtor. 
Podemos ir diretamente para a questao de qual o nivel de 
emprego que maximiza o lucro. Essa abordagem alternati- 
va e equivalente a abordagem que apresentamos no para- 
grafo anterior, e simplesmente uma maneira diferente de 
ver a mesma coisa, que nos da uma percepgao melhor da 
demanda de fatores em comparagao com a oferta de bens. 



Para ver como essa abordagem alternativa funciona, va- 
mos retornar ao exemplo de George e Martha e supor que 
eles estejam pensando se devem ou nao empregar um tra¬ 
balhador adicional. O aumento no custo por empregar um 
trabalhador adicional e o salario, W. O beneficio para Geor¬ 
ge e Martha ao empregarem esse trabalhador extra e o valor 


do produto extra que esse trabalhador pode produzir. Qual 
e esse valor? E o produto marginal do trabalho, MPL, mul- 
tiplicado pelo prego por unidade de produto, P. Essa quan¬ 
tidade, o valor extra do produto que deriva de empregar 
uma unidade mais de trabalho, e conhecida como valor do 
produto marginal do trabalho ou VMPL: 

(12-1) Valor do produto marginal do trabalho = 
VMPL = P x MPL 

E entao? George e Martha devem contra tar aquele traba¬ 
lhador extra? A resposta e sim, se o valor do produto extra 
e maior que o custo do trabalhador - isto e, se VMPL > W. 
Caso contrario, nao devem contratar esse trabalhador. 

Assim, a decisao de contratar trabalho e uma decisao 
marginal, em que o beneficio marginal que o produtor de¬ 
riva de contratar um trabalhador adicional (VMPL) deve 
ser comparado com o custo marginal para o produtor (W). 
E, como em qualquer decisao marginal, a escolha otima e 
onde o beneficio marginal e exatamente igual ao custo 
marginal. Isto e, para maximizar o lucro, George e Martha 
empregarao trabalhadores ate o ponto em que, para o ulti¬ 
mo trabalhador empregado, 

(12-2) VMPL = W 

Essa regra nao se aplica apenas a trabalho; ela se aplica a 
qualquer fator de produgao. O valor do produto marginal 
de qualquer fator e o produto marginal multiplicado pelo 
prego do bem que ele produz. A regra geral e que um pro¬ 
dutor tomador de prego, maximizando lucro, emprega cada 
fator de produgao ate o ponto em que o valor do produto mar¬ 
ginal da ultima unidade do fator empregado e igual ao prego 
desse fator. 

E importante estar consciente de que essa regra nao e con¬ 
fidante com nossa analise nos Capitulos 8 e 9. Ali vimos que 
um produtor de um bem que maximiza lucro escolhe o nivel 
de produto pelo qual o prego do bem e igual ao custo margi¬ 
nal de produgao. Trata-se simplesmente de uma maneira dife¬ 
rente de olhar a mesma regra. Se o nivel de produto e escolhi- 
do de tal modo que o prego iguala o custo marginal, entao e 
verdade tambem que, nesse nivel de produto, o valor do pro¬ 
duto marginal do trabalho e igual ao nivel de salario. 

Tratemos de examinar melhor por que de fato funciona 
escolher o nivel de emprego em que o valor do produto 
marginal do ultimo trabalhador empregado e igual ao sala¬ 
rio, e como isso nos ajuda a entender a demanda de fatores. 

Valor do produto marginal e demanda 
de fatores 

A Tabela 12-2 calcula o valor do produto marginal do tra¬ 
balho na fazenda de George e Martha supondo que o pre- 
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go do trigo seja $20 por saca. Na Figura 12-3, o eixo hori¬ 
zontal mostra o mimero de trabalhadores empregados; o 
eixo vertical mede o valor do produto marginal do ultimo 
trabalhador empregado e o salario. A curva que se mostra 
e a curva do valor do produto marginal do trabalho. Essa 
curva, do mesmo modo que a curva do produto marginal 
do trabalho, tem inclinagao para baixo devido ao retorno 
decrescente do trabalho no processo de produgao. Isto e, 
o valor do produto marginal de cada trabalhador e menor 
que o do trabalhador anterior, porque o produto marginal 
de cada trabalhador e menor do que o do trabalhador pre- 
cedente. 

Acabamos de ver que, para maximizar lucro, George e 
Martha tem de contratar trabalhadores ate o ponto em que 
o salario e igual ao valor do produto marginal do ultimo 
trabalhador empregado. Vamos usar o exemplo para verifi- 
car como esse principio de fato funciona. 

Suponha que George e Martha empreguem atualmente 
3 trabalhadores e que tem de pagar por cada trabalhador o 
salario de mercado de $200. Devem eles empregar um tra¬ 
balhador adicional? 

Olhando a Tabela 12-2, vemos que, se George e Mar¬ 
tha atualmente empregam 3 trabalhadores, o valor do 
produto marginal de um trabalhador adicional e $260. 
Assim, se empregam um trabalhador adicional, eles au- 
mentam o valor de sua produgao em $260, mas o aumen- 
to nos seus custos sera apenas $200, gerando um aumen- 
to de $60 no lucro da fazenda. De fato, um produtor sem- 
pre pode aumentar seu lucro empregando uma unidade 
mais de um fator de produgao, desde que o valor do pro¬ 
duto marginal produzido por essa unidade de fator exce- 
da o prego do fator. 


TABELA 12-2 

marginal do trabalho na fazenda 
| de George e Martha 


Quantidade Produto marginal do Valor do produto 
de trabalho trabalho ( MPL ) marginal do 

L (sacas por trabalho 

(trabalhadores) trabalhador) 1 /MPL = P x MPL 



Como alternativa, suponhamos que George e Martha 
empreguem 8 trabalhadores. Reduzindo o numero de tra¬ 
balhadores para 7, eles podem economizar $200 de salario. 
Enquanto isso, o valor do produto marginal deste ultimo 
trabalhador era apenas $100. Assim, ao despedir um traba¬ 
lhador, eles podem aumentar seu lucro em $100. Um pro¬ 
dutor sempre pode aumentar seu lucro empregando uma 
unidade menos de um fator de produgao, desde que o valor 
do produto marginal produzido por essa unidade de fator 
seja menor que o prego do fator. 



Curva do valor do produto marginal 


Esta curva mostra como o valor do produto 
marginal do trabalho depende do numero de 
trabalhadores empregados. Ela tem inclinagao para 
baixo devido ao retorno decrescente do trabalho 
na produgao. Para maximizar lucro, George e 
Martha escolhem o nivel de emprego em que o 
valor do produto marginal do trabalho e igual ao 
salario de mercado. Por exemplo, a um salario de 
$200, o nivel de emprego que maximiza lucro e 5 
trabalhadores, indicado peto ponto A. A curva do 
valor do produto marginal de um fator e a curva de 
demanda individual do produtor por esse fator. 
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Usando esse metodo, podemos ver na Tabela 12-2 que o 
nlvel de emprego que maximiza o lucro e 5 trabalhadores, 
dado um salario de $200. O valor do produto marginal do 
5° trabalhador e $220, de modo que empregar esse traba- 
lhador resulta em $20 adicionais de lucro. Mas George e 
Martha nao deveriam empregar mais do que 5 trabalhado¬ 
res: o valor do produto marginal do 6° trabalhador e apenas 
$180, $20 menos que o custo desse trabalhador. Assim, 
para maximizar o lucro, George e Martha deveriam empre¬ 
gar trabalhadores ate o ponto, mas nao alem dele, em que o 
valor do produto marginal do ultimo trabalhador emprega- 
do e igual ao salario. 

Observemos de novo a curva do valor do produto margi¬ 
nal na Figura 12-3. Para determinar o nlvel de emprego que 
maximiza o lucro, igualamos o prego do trabalho, $200 por 
trabalhador, ao valor do produto marginal do trabalho. Isso 
significa que o nlvel de emprego que maximiza o lucro esta 
no ponto A, correspondendo a um emprego de 5 trabalha¬ 
dores. Se o prego do trabalho fosse mais alto ou mais baixo, 
deverlamos simplesmente subir ou descer na curva. 

Nesse exemplo, George e Martha tern uma fazenda pe- 
quena, em que o potencial de emprego varia de 0 a 8 traba¬ 
lhadores, e eles contratam trabalhadores ate o ponto em 
que o valor do produto marginal do ultimo trabalhador e 
pelo menos igual ao salario. Suponhamos, no entanto, que 
a firma em questao seja grande e tenha um potencial de 
contratar muitos trabalhadores. Quando ha muitos empre- 
gados, o valor do produto marginal do trabalho cai apenas 
ligeiramente quando um trabalhador adicional e emprega- 
do. Desse modo, existira algum trabalhador para o qual o 
valor do produto marginal e quase exatamente igual ao seu 
salario. (No exemplo de George e Martha, isso significa al¬ 
gum trabalhador que tenha valor do produto marginal de 
aproximadamente $200.) Nesse caso, a firma maximiza lu¬ 
cro escolhendo o nlvel de emprego no qual o valor do pro¬ 
duto marginal do ultimo trabalhador contratado iguala 
(com boa aproximagao) o nlvel de salario. 

Para simplificar, vamos supor daqui para a frente que as 
firmas usem essa regra para determinar o nlvel de emprego 
que maximiza o lucro. Isso significa que a curva do valor do 
produto marginal e a curva de donanda de trabalho do produ- 
tor individual. E, em geral, a curva do valor do produto 
marginal de um produtor para qualquer fator de produ- 
gao representa a curva de demanda individual do produtor 
para esse fator de produgao. 

Deslocamentos da curva de demanda do fator 

Assim como no caso das curvas de demanda comuns, e im- 
portante distinguir entre movimento ao longo da curva de 
demanda do fator e deslocamentos da curva de demanda do 
fator. O que leva as curvas de demanda de um fator a se 
deslocarem? Ha tres causas principals: 
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* Mudanqas nos pregos dos bens 
« Mudangas na oferta de outros fatores 
■ Mudangas na tecnologia 

Mudangas nos pregos dos bens Recorde que a de¬ 
manda de fator e uma demanda derivada: se o prego do 
bem que e produzido com um dado fator muda, muda tam- 
bem o valor do produto marginal do fator. Isto e, se P 
muda, VMPL = P x MPL muda, a qualquer nlvel dado de 
emprego. 

A Figura 12-4 ilustra os efeitos de mudangas no prego 
do trigo, supondo que $200 seja o salario corrente. O pai- 
nel (a) mostra o efeito de um aumento no prego do trigo. 
Isso desloca a curva do valor do produto marginal para 
cima, pois VMPL sobe, para cada nlvel dado de emprego. Se 
o nlvel dos salarios permanece o mesmo, em $200, o ponto 
otimo muda de A para B: o nlvel de emprego que maximiza 
o lucro sobe. 

O painel (b) mostra o efeito de uma queda no prego do 
trigo. Isso desloca o valor da curva de produto marginal 
para baixo. Se o nlvel dos salarios permanece o mesmo, em 
$200, o ponto otimo muda de A para C: o nlvel de emprego 
que maximiza o lucro cai. i 

Mudanga na oferta de outros fatores Suponhamos | 
que George e Martha adquiram mais terra para cultivar, di- ! 
gamos que derrubem um pedago da floresta na sua proprie- ; 
dade. Cada trabalhador poderia entao produzir mais trigo, 
porque cada um teria mais terra para trabalhar. Assim, o ; 
produto marginal do trabalho na fazenda aumentaria, a • 
qualquer nlvel dado de emprego. Isso teria o mesmo efeito 
que um aumento no prego do trigo, que ja vimos no painel ; 
(a) da Figura 12-4; a curva de valor do produto marginal se 
deslocaria para cima e, para qualquer nlvel dado de salario, 
o nlvel de emprego que maximiza o lucro aumentaria. De 
modo similar, se George e Martha cultivam menos terra, o 
produto marginal do trabalho a qualquer nlvel dado de em¬ 
prego cai - cada produtor produz menos trigo, porque tern ; 
menos terra para trabalhar. O resultado e que a curva de ; 
valor do produto marginal se desloca para baixo, como no : 
painel (a) da Figura 12-4, e o nivel de emprego que maxi¬ 
miza o lucro diminui. 

Mudangas de tecnologia Em geral, o efeito do pro- : 
gresso tecnologico sobre a demanda de fator pode influir : 
em qualquer diregao: tecnologia mais avangada tanto pode ; 
aumentar quanto reduzir a demanda de um dado fator de ! 
produgao. 

Como o progresso tecnologico pode reduzir a demanda 
de fator? Pense em cavalos, que ja foram um fator de pro¬ 
dugao importante. O desenvolvimento de substitutes para 
a tragao animal, como automoveis e tratores, reduziu mui- 
to a demanda de cavalos. 







PARTE VI MERCADOS E EFICIENCIA 


ELSEVIER 



Deslocamentos na curva de valor do produto marginal 


(a) Aumento no prego do trigo (b) Queda no prego do trigo 



0 painel (a) mostra o efeito de um aumento no prego de 
trigo na demanda de trabalho de George e Martha. A 
curva do valor do produto marginal se desloca para cima, 
de VMPL 1 para VMPL 2 . Se o salario de mercado permanece 
em $200, o emprego que maximiza o lucro aumenta de 5 
para 8 trabalhadores, que se mostra pelo movimento do 
ponto A para o ponto 8. 

O efeito usual do progresso tecnologico, contudo, e au- 
mentar a demanda de fator. Em particular, embora tenha 
sempre havido o temor de que a maquinaria reduziria a de¬ 
manda de trabalho, no longo prazo a economia americana 
experimentou aumentos de salario consideraveis, em para- 
lelo com um grande aumento no emprego, sugerindo que o 
progresso tecnologico aumentou imensamente a demanda 
de trabalho. 

Teona da dlstribui^ao de renda segundo 
a produtividade marginal 

Vimos como cada produtor perfeitamente competitivo, em 
um mercado de fatores perfeitamente competitivo, maxi¬ 
miza o lucro contratando trabalho ate o ponto em que seu 
valor do produto marginal e igual a seu prego, isto e, ate o 
ponto em que VM PL = W. 

A mesma logica funciona para outros fatores de produgao. 
Suponha, por exemplo, que um fazendeiro esteja conside- 
rando se deve arrendar um hectare adicional de terra no pro¬ 
ximo ano. Ele vai comparar o custo de arrendamento do hec¬ 
tare com o valor do produto adicional gerado ao empregar 
esse hectare adicional, o valor do produto marginal de um 
hectare de terra. Para maximizar o lucro, o fazendeiro tem 
de empregar terras ate o ponto em que o valor do produto 
marginal de um hectare e igual ao arrendamento por hectare. 


0 painel (b) mostra o efeito de uma queda no prego do 
trigo. A curva do valor do produto marginal se desloca 
para baixo, de ZMPL^ para VMPL 3 . Ao salario de mercado 
de $200, o emprego que maximiza o lucro cai de 5 para 2 
trabalhadores, que se mostra pelo movimento do ponto A 
para o ponto C. 


E se o fazendeiro ja e proprietario da terra? Ja vimos a 
resposta a isso no Capitulo 7, quando tratamos das deci- 
soes economicas: mesmo sendo proprietario da terra, ha 
um custo impli'cito, um custo de oportunidade, de usar 
essa terra para uma dada atividade, pois ela poderia ser usa- 
da para outra coisa. Assim, o produtor que maximiza o lu¬ 
cro empregara hectares adicionais de terra ate o ponto em 
que o custo do ultimo hectare empregado, explicito ou im- 
plicito, e igual ao valor do produto marginal desse hectare. 

O mesmo vale para o capital. Em geral, os economistas 
dizem que tanto terra quanto capital sao empregados ate o 
ponto em que a taxa de arrendamento, ou seja o custo expli- 
cito ou implicito de usar uma unidade de terra ou capital por 
um periodo de tempo estabelecido, e igual ao valor unitario 
do produto marginal por esse mesmo periodo de tempo. 

Aprendemos assim que, quando os mercados para bens 
e servigos e os mercados de fatores sao perfeitamente com- 
petitivos, fatores de produgao serao empregados ate o pon¬ 
to em que seu valor do produto marginal e igual a seu pre- 
go. Mas o que isso informa sobre a distribuigao de renda 
por fator? 

Suponha que o mercado de trabalho esteja em equili- 
brio: ao ntvel vigente de salarios, o numero de trabalhado¬ 
res que os produtores querem empregar e igual ao numero 
de trabalhadores dispostos a trabalhar. Entao, todos os em- 
pregadores pagarao os mesmos salarios, e cada empregador, 
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Todos os produtores se defrontam com o mesmo m'vel salarial 


(a) Fazendeiro Jones (b) Fazendeiro Smith 



Embora a Fazenda Jones cultive trigo e a Fazenda Smith 
cultive milho, ambas competem no mesmo mercado de 
trabalho e tern de pagar o mesmo salario, $200. Cada 


produtor contrata trabalho ate o ponto em que VMPL = 
$200: 5 trabalhadores para Jones e 7 trabalhadores para 
Smith. 


seja qual for sua produgao, empregara trabalho ate o ponto 
em que o valor do produto marginal de nrais um trabalha- 
dor e igual ao salario. 

Essa situagao se ilustra na Figura 12-5, que mostra as 
curvas de valor do produto marginal para dois produtores: 
o fazendeiro Jones, que produz trigo, e o fazendeiro Smith, 
que produz milho. Apesar de produzirem produtos dife- 
rentes, eles competem pelos mesmos trabalhadores e, por 
isso, tern de pagar o mesmo salario, $200. Assim, quando 
os dois fazendeiros maximizam o lucro, ambos contratam 
trabalho ate o ponto em que o valor do produto marginal e 
igual ao salario. Na figura, isso corresponde ao emprego de 
5 trabalhadores por Jones e 7 por Smith. 

A Figura 12-6 ilustra a situagao geral no mercado de tra¬ 
balho em seu conjunto. A curva de demanda do mercado de 
trabalho , tal como a curva de demanda de mercado de um 
bem (que se mostrou na Figura 10-6), e a soma horizontal 
de todas as curvas de demanda de trabalho individuals, que 
sao o mesmo que as curvas de valor do produto marginal 
de cada produtor. Por ora, vamos simplesmente pressupor 
uma curva de oferta de trabalho com inclinagao para cima; 
vamos discutir a oferta de trabalho mais adiante neste capi- 
tulo. Entao, o salario de equilibrio e o salario pelo qual a 
quantidade de trabalho ofertada e igual a quantidade de 
trabalho demandada. Na Figura 12-6, esse salario de equi- 
librio e W*, e o nivel de emprego de equilibrio correspon- 
dente e L*. 

E, como mostramos nos exemplos da fazenda de George 
e Martha e dos fazendeiros Jones e Smith (onde o salario de 
equilibrio corresponde a $200), cada firma contratara tra¬ 


balho ate que o valor do produto marginal do trabalho seja 
igual ao salario de equilibrio. Isso significa que, em equili¬ 
brio, o produto marginal do trabalho sera o mesmo para to- 
dos os empregadores. Assim, o salario de equilibrio (ou do 
mercado) e igual ao valor de equilibrio do produto margi¬ 
nal do trabalho, ou seja, o valor adicional produzido pela 
ultima unidade de trabalho empregada no mercado de tra¬ 
balho em seu conjunto. Nao importa onde, em que empre- 
sa essa unidade adicional seja empregada, pois VMPL e 
igual para todos os produtores. 

O que acabamos de aprender e que o salario de mercado 
e igual ao valor de equilibrio do produto marginal do traba¬ 
lho. O mesmo se aplica a cada fator de produgao: em uma 
economia de mercado perfeitamente competitiva, o prego 
de cada fator e igual ao seu valor de equilibrio do produto 
marginal. 

A teoria de que cada fator recebe como pagamento o va¬ 
lor do produto gerado pela iiltima unidade empregada no 
mercado de fatores em seu conjunto e conhecida como teo¬ 
ria da distribuigao de renda segundo a produtividade 
marginal. 



PRODUTIVIDADE MARGINAL, PRECISAMENTE 

E precise cuidado com o que diz a teoria da distribuigao de renda 
segundo a produtividade marginal: ela diz que todas as unidades 
de um fator recebem como pagamento o valor de equilibrio do 
produto marginal do fator - o valor adicional produzido pela 
ultima unidade do fator empregado. 
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Equilibrio no mercado de trabalho 

A curva de demanda do trabalho de mercado e a soma 
horizontal das curvas de demanda de trabalho individual 
de todos os produtores. Aqui, o salario de equilibrio e 
W *, o nivel de emprego de equilibrio e L*, e cada 
produtor contrata trabalho ate o ponto em que 
VMPL = W*. Assim, o trabalho recebe em pagamento o seu 
valor de equilibrio do produto marginal, ou seja, o valor 
do produto marginal do ultimo trabalhador contratado no 
mercado de trabalho em seu conjunto. 


■ A fonte mais comum de erro e esquecer que o valor relevante 
; do produto marginal e o valor de equilibrio e nao o valor do 
: produto marginal que se mede a caminho do equilibrio. Olhando a 
; Tabela 12-2, poderiamos ser tentados a pensar que, como o 
; primeiro trabalhador tern urn valor do produto marginal de $380, 

' este trabalhador e pago com $380 em equilibrio. Mas nao e assim: 

; se o valor de equilibrio do produto marginal no mercado de 
l trabalho e igual a $200, entao todos os trabalhadores recebem 

4 $ 200 . 

j 

Para entender por que a teoria da distribuigao de renda 
segundo a produtividade marginal e uma teoria importan- 
te, voltemos a Figura 12-1, que mostrou a distribuigao de 
renda por fator nos Estados Unidos, e fagamos a pergunta: 
o que ou quem decidiu que o trabalho receberia 71% da 
renda total dos Estados Unidos? Por que nao 90% ou 50%? 

A resposta, de acordo com a teoria da distribuigao de 
renda segundo a produtividade marginal, e que a divisao da 
renda entre os fatores de produgao da economia nao e arbi- 
traria: ela e determinada pela produtividade marginal de 
cada fator na economia em equilibrio. O nivel de salario ga- 
nho por todos os trabalhadores na economia e igual ao au- 
mento no valor do produto gerado pelo ultimo trabalhador 
empregado no mercado de trabalho da economia em seu 
conjunto. 

Adotamos a suposigao de que todos os trabalhadores 
tern a mesma capacidade. Mas, na realidade, a capacidade 
dos trabalhadores pode variar consideravelmente. Em vez 
de pensar em um so mercado de trabalho para todos os tra¬ 
balhadores na economia, podemos pensar em diversos 
mercados para diferentes tipos de trabalhadores, onde os 
trabalhadores tern habilidade equivalente dentro de cada 
mercado. Por exemplo, o mercado de programadores de 
computagao e diferente do mercado dos cozinheiros de 



pastelarias. E no mercado de programadores se supoe que 
todos os participantes tenham capacidade igual; da mesma 
forma no mercado para mestres em pastelaria. Nesse cena- 
rio, a teoria da distribuigao de renda segundo a produtivi¬ 
dade marginal continua valendo. Isto e, quando o mercado 
de trabalho para programadores esta em equilibrio, o sala¬ 
rio recebido por todos os programadores e igual ao valor de 
equilibrio do produto marginal do mercado - o valor do 
produto marginal do ultimo programador contratado na- 
quele mercado. 

e c g. n o . m fa e. m a c. a .0 . _ c , 

Poder de estrela 

Se voce quiser ficar rico, nao se torne musico classico ou 
cantor de opera. A maioria dos artistas na musica ganha 
pouco, considerando os anos de treinamento necessarios. 

Existe, contudo, uma duzia de artistas que ganham 
quantias muito elevadas, algo como $30,000 por uma uni- 
ca apresentagao. Essas quantias elevadas pagas as estrelas 
podem ser explicadas pela teoria da distribuigao de renda 
segundo a produtividade marginal? 

A resposta e definitivamente sim. Remuneragdes eleva¬ 
das para estrelas refletem um calculo cuidadoso dos admi- 
nistradores dos teatros em que elas se apresentam. Tais ad- 
ministradores conhecem com precisao consideravel quan- 
tas entradas adicionais eles vendem e quanto eles podem 
cobrar por cada entrada quando uma estrela como Yo-Yo 
Ma se apresenta. As elevadas quantias pagas a essas su- 
perestrelas da musica classica refletem a receita extra que 
elas geram pela venda de entradas. 

Tudo isso pode parecer grosseiro, nao estamos falando 
de arte e beleza? Sim, mas musica, mesmo musica classica, 
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tambem e um negocio, e os principios economicos se apli- 
cam as estrelas da opera tanto quanto se aplicam aos traba- 
lhadores nos restaurante por quilo. V 



> Em uma economia de mercado perfeitamente competitiva, o j 
prego de um bem multiplicado pelo produto marginal do tra- j 
balho e igual ao valor do produto marginal do trabalho: VMPL \ 
= P x MPL. Um produtor que maximiza o lucro contrata traba- I 
Iho ate o ponto em que o valor do produto marginal do traba- ' 
Iho e igual ao salario: VMPL = W. A curva do valor do produto i 
marginal do trabalho tern inclinagao para baixo, devido ao j 
retorno decrescente do trabalho na produgao. 

> A curva de demanda do trabalho de mercado e a soma hori- i 
zontal de todas as curvas de demanda individual dos produ- ; 
tores nesse mercado. Ela se desloca por tres razoes: mudan- ■ 
gas no prego do produto, mudangas na oferta de outros fato- 
res e progresso tecnologico. 

De acordo com a teoria da distribuigao de renda segundo a 
produtividade marginal, em uma economia perfeitamente 
competitiva, cada fator de produgao recebe como pagamen- 
to seu valor de equilibria do produto marginal. 



1. Nos casos seguintes, informe a diregao do deslocamento da cur¬ 
va de demanda de trabalho e, tudo o mais mantido constante, o 
que acontecera com o salario de equilibrio de mercado e a quan- 
tidade de trabalho empregada em consequencia do que se infor¬ 
ma. 

a. Servigos como comercio varejista e bancos sofrem um au- 
mento de demanda. Esses setores usam relativamente mais 
trabalho que os setores que nao sao de servigos. 

b. Devido ao excesso de pesca, ha uma queda na quantidade de 
pescado captado diariamente pelas empresas comerciais de 
pesca; isso reduz sua demanda de trabalhadores. 

2. Explique a afirmagao seguinte: "Quando as firmas em diferentes 
industrias competem pelos mesmos trabalhadores, o valor do 
produto marginal do ultimo trabalhador contratado e igual em 
todas as firmas, independentemente de elas estarem em dife¬ 
rentes industrias." 

As respostas estao no fim do livro. 


A TEORIA DA DISTRIBUIGAO DE RENDA 
SEGUNDO A PRODUTIVIDADE MARGINAL 
E VERDADEIRA? o 

Embora a teoria da distribuigao de renda segundo a produ¬ 
tividade marginal seja uma parte estabelecida da teoria eco¬ 
nomica, estreitamente ligada a analise dos mercados em ge- 
ral, ela e fonte de alguma controversia. Ha duas objeqoes 
principals a ela. 
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Primeiro, no mundo real vemos grandes disparidades de 
renda entre fatores de produgao que, aos olhos de alguns 
observadores, deveriam receber o mesmo pagamento. Tal- 
vez o exemplo mais conspicuo nos Estados Unidos seja o 
das diferenqas nos salarios medios entre homens e mulhe- 
res, e entre varios grupos raciais e etnicos. Essas diferenqas 
salariais de fato refletem diferenqas de produtividade mar¬ 
ginal ou esta acontecendo alguma outra coisa? 

Segundo, muitas pessoas acreditam erroneamente 
que a teoria da distribuigao de renda segundo a produti¬ 
vidade marginal da uma justificaqao moral para a distri- 
buiqao de renda, implicando que a distribuigao existente 
e justa e adequada. (Explicaremos no Capitulo 13 por 
que esta e uma concepgao erronea.) Esse engano muitas 
vezes leva as pessoas que consideram a distribuigao atual 
de renda injusta a rejeitar a teoria da produtividade mar¬ 
ginal. 

Para discutir essas controversias, comegamos exami- 
nando as disparidades de renda por genero e grupos etni¬ 
cos. Em seguida, indagamos que fatores podem ser respon- 
saveis por essas disparidades e se essas explicagoes sao con- 
sistentes com a teoria da distribuigao de renda pela produ¬ 
tividade marginal. 

Disparidades de salario na pratica 

Os salarios nos Estados Unidos se distribuem em uma am¬ 
plitude muito grande. Em 2004, centenas de milhares de 
trabalhadores recebiam o minimo legal federal de $5,15 
por hora. No outro extremo, CEOs de varias companhia re¬ 
cebiam mais de $100 milhoes, o que daria $20,000 por 
hora, mesmo que eles trabalhassem 100 horas por semana. 
Mesmo deixando de lado esses extremos, os diferenciais de 
salario sao enormes. Sera que as pessoas sao realmente tao 
diferentes em suas produtividades marginais? 

Uma fonte especial de preocupagao e a existencia de di¬ 
ferenqas salariais sistematicas segundo genero e etnia. A Fi¬ 
gure 12-7 compare o rendimento anual mediano, em 2004, 
de trabalhadores com 25 anos de idade ou mais classifica- 
dos segundo genero e etnia. Como grupo, pessoas brancas 
e do sexo masculino tinham os rendimentos mais elevados. 
Os dados mostram que as mulheres (na media de todas as 
etnias) ganhavam apenas cerca de 65% do que ganhava o 
primeiro grupo; trabalhadores afro-americanos (do sexo 
masculino e feminino juntos) ganhavam apenas 66%; e tra¬ 
balhadores hispanicos apenas 57%. 

Os Estados Unidos sao uma nagao fundada na crenga 
de que todos os homens foram criados iguais, e, se a 
Constituiqao fosse reescrita hoje, diria que todas as pes¬ 
soas foram criadas iguais. Entao por que elas recebem 
pagamento tao desigual? Comecemos pelas explicagoes 
da produtividade marginal; em seguida vejamos outras 
influencias. 
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Rendimentos medlanos por genero e etnia, 
2004 


0 mercado de trabalho dos Estados Unidos continua 
mostrando grandes diferengas entre os trabalhadores de 
acordo com genero e etnia. As mulheres recebem 
substancialmente menos que os homens; trabalhadores 
afro-americanos e hispanicos recebem bem menos que 
trabalhadores brancos do sexo masculino. 


Produtividade marginal e desigualdade 
salarial 

Grande parte da desigualdade observada nos salarios pode 
ser explicada por consideragoes consistentes com a teoria 
da distribuigao de renda pela produtividade marginal. Em 
especial, ha ires lontes bem estudadas de diferengas sala- 
riais entre ocupagoes e individuos. 

Primeiro, a existencia de diferenciais de compensagao: 
entre diferentes tipos de trabalho, os salarios muilas vezes 
sao mais altos ou mais baixos dependendo de quao atraente 
ou desagradavel seja o emprego. Trabalhadores com em- 
pregos desagradaveis ou perigosos demandam um salario 
maior comparado com trabalhadores em empregos que 
exigent a mesma qualificacao e esforco, mas nao tern as ca- 
racteristicas desagradaveis ou perigosas. Por exemplo, mo- 
toristas que transportam carga perigosa recebem mais do 
que motoristas que transportam carga normal. Mas, para 
qualquer fungao dada, a teoria da distribuigao da renda se- 
gundo a produtividade marginal em geral e valtda. Por 
exemplo, motoristas que transportam carga perigosa rece¬ 
bem salario igual ao valor de equilibrio do produto margi¬ 
nal da ultima pessoa empregada no mercado de transporta- 
dores de cargas perigosas. 

Uma segunda razao para desigualdade nos salarios clara- 
mente consistente com a teoria da produtividade marginal e 
a diferenga de talento. As pessoas diferem em suas habilida- 
des: uma pessoa de habilidade elevada, ao produzir um pro¬ 
duto melhor, que consegue um prego mais alto comparado 
com aquele produzido por uma pessoa de habilidade menor, 
gera um valor mais alto de produto marginal. E essas dife¬ 
rengas no valor do produto marginal se traduzem em di¬ 
ferengas no potencial de renda. Todos sabemos que isso e 
verdade nos esportes: treino e importante, mas pelo menos 
99,99% da populagao nao tem o que e necessario para atin- 



masculino (todas as (masculino e feminino) 
etnias) e feminino) 


gir bolas de golfe como Tiger Woods ou para bater faltas co- 
mo Ronaldinho Gaucho. O mesmo se aplica, ainda que de 
forma menos obvia, a outros campos de atividade. 

Uma terceira razao importante para diferenciais de sala¬ 
rio e a diferenga na quantidade de capital humano. Recorde 
que capital humano (educagao e treinamento) e pelo me¬ 
nos tao importante na economia moderna quanto capital 
fisico na forma de edificios e maquinaria. Pessoas diferen¬ 
tes incorporam quantidades bem diferentes de capital hu¬ 
mano, e uma pessoa com uma quantidade maior de capital 
humano tipicamente gera um valor do produto marginal 
mais alto ao produzir um produto que consegue um prego 
mais alto. Assim, diferengas de capital humano respondem 
por diferengas substanciais de salario. Pessoas com elevado 
nivel de capital humano, tais como cirurgioes ou engenhei- 
ros competentes, geralmente tem rendimentos elevados. 

A maneira mais direta de ver o efeito do capital humano 
sobre os salarios e examinar a relagao entre nivel educacio- 
nal e renda. A Figura 12-8 mostra diferenciais de renda por 
genero e etnia e tres niveis de educagao em 2004. Como se 
pode ver, independente de genero e etnia, mais educagao 
esta associada com rendimentos medianos mais altos. Por 
exemplo, em 2004, mulheres brancas sem diploma de ensi- 
no medio tinham rendimento mediano 33% inferior ao da- 
quelas com diploma de ensino medio e 60% inferior ao das 
que tinham diploma universitario. Esse padrao e seme- 
lhante nos outros cinco grupos. Dados adicionais mostram 
que os cirurgioes, uma ocupagao que exige maos firmes e 
muitos anos de treinamento formal, ganharam uma media 
de $181,610 nos Estados Unidos em 2004. 

Como ainda hoje os homens tipicamente tem mais anos 
de educagao que as mulheres, e os brancos mais anos de 
educagao do que os nao-brancos, as diferengas de nivel 
educacional sao parte da explicagao para os diferenciais de 
renda que se mostram na Figura 12-7. 
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E importante notar tambem que a educagao formal nao e 
a unica fonte de capital humano; treinamento no proprio 
emprego e experiencia tambem sao muito importantes. Isso 
foi ressaltado por urn relatorio de 1999 da Fundagao Naci- 
onal para as Ciencias nos Estados Unidos, sobre diferengas 
de revaltado entre engenheiros do sexo masculino e do sexo 
feminino. O estudo foi motivado por preocupagao com o hi- 
ato salarial entre homens e mulheres; em media, os homens 
com diploma de engenheiro ganham 25% mais que as mu¬ 
lheres com diploma equivalente. O estudo mostrou que as 
mulheres engenheiras sao em media mais jovens que os ho¬ 
mens e tern experiencia bem menor que suas contrapartes 
do sexo masculino. Essa diferenga de idade e experiencia, de 
acordo com o estudo, explicava a maior parte do diferencial 
de remuneragao. Diferengas de tempo no emprego e de ex¬ 
periencia podem explicar em parte urn aspecto notavel da 
Figura 12-8: em todas as etnias, o rendimento mediano das 
mulheres € inferior ao rendimento mediano dos homens, 
para qualquer nivel de educagao. 

Mas e importante enfatizar tambem que as diferengas de 
ganho devido a diferengas de capital humano nao sao 
necessariamente “eqiiitativas”. Uma sociedade em que as 
criangas nao-brancas tipicamente recebem uma educagao 
precaria porque vivem em distritos escolares sem verba, e 
depois passam a ganhar salarios baixos porque tem pouca 
educagao, pode ter mercados de trabalho que sao bem des- 
critos pela teoria da produtividade marginal (e que seriam 
consistentes com os diferenciais de renda segundo grupos 
etnicos que se mostram na Figura 12-7). Mesmo assim, 
muitas pessoas continuariam achando que a distribuigao 
de renda resultante e injusta. 

Ademais, muitos observadores consideram que os 
atuais diferenciais de salario nao podem ser inteiramente 
explicados por diferenciais de compensagao, diferengas de 
talento e capital humano. Eles acreditam que poder de 
mercado, salarios dc eficiencia e discriminagao tambem de- 
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sempenham papel importante. Vamos examinar essas for- 
gas a seguir. 

Poder de mercado 

A teoria da distribuigao de renda pela produtividade margi¬ 
nal se baseia no pressuposto de que os mercados de fatores 
sao perfeitamente competitivos. Em tais mercados, pode- 
mos esperar que os trabalhadores recebam em pagamento 
o valor de equilibrio do seu produto marginal, indepen- 
dente de quern sejam. Mas ate que ponto e valida essa pres- 
suposigao? 

Ainda nao estudamos os mercados que nao sao perfeita¬ 
mente competitivos (at chegaremos no Capitulo 14), mas 
vamos indicar brevemente de que maneira os mercados de 
trabalho podem se desviar do pressuposto da competigao. 

Uma fonte de diferenga salarial entre trabalhadores que 
de outro rnodo seriam senrelhantes e o papel dos sindica- 
tos, organizagdes que procuram aumentar o salario e me- 
lhorar as condigoes de trabalho de seus membros. Os sindi- 
catos de trabalhadores, quando tem exito, substituent os 
contratos salariais de individuo para individuo entre traba¬ 
lhadores e empregadores pela "negociaqao coletiva”, em 
que o empregador tem de negociar os salarios com os re- 
presentantes do sindicato. Indubitavelmente, isso leva a sa¬ 
larios mais altos para os trabalhadores representados pelo 
sindicato. Em 2004, a remuneragao semanal mediana dos 
trabalhadores sindicalizados nos Estados Unidos era $781, 
comparados com $612 para trabalhadores fora dos sindica- 
tos - ou uma diferenga de cerca de 22%. 

Assim como os trabalhadores podem algumas vezes se 
organizar para extrair salarios mais altos do que obteriam 
de outro rnodo, os empregadores podem algumas vezes se 
organizar para pagar salarios mais baixos do que os que re- 
sultariam da competigao. Trabalhadores na area da saude 
nos Estados Unidos, medicos, enfermeiras etc., algumas 






Diferenciais de remuneragao 
por educagao, genero e etnia, 2004 


E claro que, independente de genero e 
etnia, educagao vale a pena: os que tem 
diploma de ensino medio ganham mais que 
aqueles sem diploma, e os que tem diploma 
universitario ganham muito mais que 
aqueles que so tem diploma de ensino 
medio. Outros padroes sao igualmente 
evidentes: para qualquer nivel de educagao, 
homens brancos ganham mais que qualquer 
outro grupo, e, em qualquer grupo etnico, 
os homens ganham mais que as mulheres. 
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vezes argumentam que as organizagoes de prestagao de ser- 
vigos de saude estao empenhadas em um esforgo coletivo 
para manter baixos os seus salarios. 

Ate que ponto a agao coletiva, seja de trabalhadores, seja 
de empregadores, afeta os salarios na moderna economia 
americana? A maioria dos economistas acha que essa in- 
fluencia e minima. Para comegar, a participagao em sindica- 
tos e relativamente limitada: menos de 9% dos empregados 
nas empresas privadas sao representados por sindicatos. E, 
embora em alguns setores, como os servigos de saude, algu- 
mas poucas grandes firmas sejam responsaveis por uma par- 
cela grande do emprego em certas areas geograficas, o mer- 
cado de trabalho americano e enorme, e a facilidade com 
que a maioria dos trabalhadores pode se mover, em busca de 
empregos que paguem mais, provavelmente significa que di- 
ficilmente ocorrem tentativas de concertagao para corner sa¬ 
larios abaixo do nivel de equilibrio de mercado irrestrito, e e 
mais dificil ainda que elas tenham exito. 

Salarios de eficiencia 

Uma segunda fonte de desigualdade salarial e o fenomeno 
dos salarios de eficiencia, um tipo de esquema de incentivo 
usado pelos empregadores para motivar o trabalhador a se 
esforgar e reduzir a rotatividade dos trabalhadores. Supo- 
nha que um trabalhador execute uma tarefa que e extrema- 
mente importante, mas em que o empregador so pode ob- 
servar a intervalos pouco frequentes se as tarefas estao sen- 
do bem executadas, digamos a baba de uma crianga do em¬ 
pregador. Nesses casos, faz sentido para o empregador pa- 
gar mais do que o trabalhador conseguiria ganhar em um 
emprego alternativo, isto e, pagar mais que o salario de 
equilibrio. Por que? Porque o fato de estar ganhando um 
premio sobre o salario faz com que a perda desse emprego e 
a aceitagao de um emprego alternativo se torne custosa 
para o trabalhador. Um trabalhador que e flagrado traba- 
lhando mal e, portanto, e demitido piora de situagao por 
ter de aceitar um emprego que paga menos. A ameaga de 
perder um emprego que paga um premio motiva o traba¬ 
lhador a ter bom desempenho e evitar a demissao. Do mes- 
mo modo, pagar um premio tambem reduz a rotatividade 
dos trabalhadores, a frequencia com que os empregados 
deixam o emprego voluntariamente. A despeito do fato de 
que talvez nao seja preciso mais esforgo e capacidade para 
ser baba de uma crianga do que para trabalhar em um escri- 
torio, os salarios de eficiencia mostram como muitas vezes 
faz sentido economico para os pais pagarem por uma baba 
mais que o salario de equilibrio de um empregado no escri- 
torio. 

O modelo do salario de eficiencia explica por que po- 
demos observar salarios oferecidos acima do nivel de equi- 
librio. Como os pisos para pregos que estudamos no Capi- 
tulo 4 - e em particular como o salario minimo -, esse feno¬ 


meno leva a um excedente de trabalho ofertado em merca- 
dos caracterizados pelo modelo dos salarios de eficiencia. 
Esse excedente de trabalho se traduz em desemprego; al¬ 
guns trabalhadores estao ativamente procurando por um 
emprego que pague um elevado salario de eficiencia, mas 
nao conseguem encontrar um, enquanto outros, com mais 
sorte, mas sem meritos maiores, conseguem achar um em¬ 
prego desses. O resultado e que dois trabalhadores com 
exatamente o mesmo perfil, as mesmas capacidades e a 
mesma historia empregaticia, podem ter salarios desiguais: 
o trabalhador que teve a sorte de encontrar um emprego 
com salario de eficiencia ganha mais que o trabalhador que 
tern um emprego padrao (ou que permanece desemprega- 
do a procura de um emprego que pague mais). Salarios de 
eficiencia sao um tipo de falha de mercado que surge do 
fato de que alguns empregados nem sempre tern desempe¬ 
nho tao bom quanto deveriam, mas tern capacidade para 
esconder esse fato. O resultado e que os empregadores 
usam salarios que nao sao de equilibrio para motivar seus 
empregados, levando a um resultado ineficiente. 

Discriminagao 

E um fato real e muito feio que ao longo da historia tenha 
existido discriminagao contra trabalhadores que foram con- 
siderados da raga, da etnia ou do genero errado. Como isso 
entra em nossos modelos economicos? 

A principal percepgao que a analise economica oferece e 
que a discriminagao nao e uma consequencia natural da 
competigao de mercado. Ao contrario, forgas de mercado 
tendem a funcionar contra a discriminagao. Para ver por 
que, imagine quais incentivos existiriam se convengoes so- 
ciais ditassem que as mulheres recebam como pagamento, 
digamos, 30% menos do que homens com qualificagao e 
experiencia equivalente. Uma companhia que nao tivesse 
ela propria esse preconceito seria entao capaz de reduzir 
seus custos contratando mulheres em vez de homens. Essa 
companhia e outras do mesmo tipo teriam uma vantagem 
sobre outras companhias que contratassem homens a des¬ 
peito do seu custo mais elevado. O resultado seria criar um 
excesso de demanda por trabalhadores do sexo feminino, 
que tenderia a impulsionar para cima os seus salarios. 

Mas, se a competigao no mercado funciona contra a discri¬ 
minagao, como e que ocorreu tanta discriminagao? A respos- 
ta e dupla. Primeiro, quando os mercados de trabalho nao 
funcionam bem, os empregadores podem ter a possibilidade 
de discriminar sem prejudicar seus lucros. Por exemplo, in- 
terferencias no mercado (tais como sindicatos ou leis de sala¬ 
rio minimo) ou falhas de mercado (tais como salarios de efi¬ 
ciencia) podem levar a salarios que estao acima dos seus ni- 
veis de equilibrio. Nesse caso, ha mais pessoas procurando 
emprego do que empregos disponiveis, deixando os emprega¬ 
dores livres para discriminar entre os candidatos. Em pesqui- 
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sa publicada em 2003, dois economistas, Marianne Bertrand e 
Sendhil Mullainathan, documentaram discriminagao na con- 
tratagao de empregados nos Estados Unidos enviando curri- 
culos ficticios a empregadores em base aleatoria. Candidatos 
com nomes que “pareciam de branco”, como Emily Walsh, ti- 
veram 50% mais chance de serem contatados do que com no¬ 
mes que “pareciam de afro-americanos”, como Lakisha Was¬ 
hington. Alem disso, candidatos com um nome que parecia 
de branco e tinham boas credenciais tiveram muito mais pro- 
babilidade de serem contatados do que os que nao tinham 
credenciais. Ao contrario, os empregadores pareceram igno- 
rar as credenciais dos candidatos com nomes que pareciam de 
afro-americanos. 

Segundo, a discriminagao algumas vezes foi institucio- 
nalizada em politicas governamentais. A institucionaliza- 
gao da discriminagao fez com que fosse mais facil mante-la 
contra a pressao do mercado, e historicamente essa e a for¬ 
ma que a discriminagao tern tido. Por exemplo, houve um 
tempo nos Estados Unidos em que os afro-americanos esta- 
vam proibidos de freqiientar escolas e universidades publi- 
cas “para brancos apenas” em muitas partes do pais e obri- 
gados a freqiientar escolas inferiores. Assim, embora a com- 
petigao de mercado tenda a funcionar contra a discrimina¬ 
gao corrente, ela nao e um remedio para a discriminagao 
passada, que tipicamente teve um impacto na educagao e 
experiencia de suas vitimas, reduzindo assim sua renda. A 
segao “Economia em Agao”, a seguir, ilustra a maneira como 
as politicas governamentais forgaram a discriminagao no re¬ 
gime racista mais famoso do mundo, o da Africa do Sul. 


Entao, a teoria de produtividade marginal 
funciona? 

A principal conclusao a qual voce deve chegar a partir des- 
sa discussao e que a teoria da produtividade marginal nao e 
uma descrigao perfeita de como as rendas por fator sao de- 
terminadas, mas que funcionam bem. Os desvios sao im- 
portantes. No entanto, em uma economia moderna com 
mercados de trabalho que funcionam bem, fatores de pro- 
dugao recebem o valor de equilibrio do produto marginal, 
ou seja, o valor do produto marginal da ultima unidade em- 
pregada no mercado como um todo. 

E importante enfatizar mais uma vez que isso nao signi- 
fica que a distribuigao de fatores de renda tern uma justifi- 
cativa moral. Voltaremos a falar sobre questoes de justiga 
no Capitulo 13. 


e£ . o . n .q izi fa.. em .a c a.a 

A economia do apartheid 

A Republica da Africa do Sul e a nagao mais rica da Africa 
mais tern tambem uma historia politica muito dura. Ate a 
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transigao pacifica para o governo da maioria em 1994, o 
pais era controlado por sua minoria branca, os afrikaners, 
descendentes dos imigrantes europeus, principalmente ho- 
landeses. Essa minoria impunha um sistema economico 
conhecido como apartheid , que favorecia os interesses dos 
brancos sobre os africanos nativos e outros grupos consi- 
derados “nao-brancos”, como os asiaticos. 

As origens do apartheid remontam ao irn'cio do seculo 
XX, quando um grande numero de fazendeiros brancos co- 
megou a migrar para as cidades que cresciam na Africa do 
Sul. Ali descobriram, para seu horror, que nao recebiam au- 
tomaticamente salarios mais altos que outras ragas. Mas eles 
tinham direito de votar, e os nao-brancos nao tinham. E, as¬ 
sim, o governo da Africa do Sul instituiu leis de “reserva de 
emprego” destinadas a garantir que apenas os brancos obti- 
vessem empregos que pagassem bem. O governo tambem 
tratou de criar empregos para os brancos em industrias de 
propriedade do governo. Como nota Allister Sparks em The 
Mind of South Africa (1990), em seu afa de providenciar em¬ 
pregos de altos salarios para os brancos, o pais “eventual- 
mente chegou a ter a maior quantidade de industria nacio- 
nalizada de qualquer pais fora do bloco comunista”. 

Em outras palavras, a discriminagao racial foi possivel 
porque foi apoiada pelo poder do governo, que impediu os 
mercados de seguir seu curso natural. 

Post-scriptum: em 1994, em um dos milagres politicos 
dos tempos modernos, o regime dos brancos cedeu o po¬ 
der, e a Africa do Sul tornou-se uma democracia plena. O 
apartheid foi abolido. Infelizmente permanecem grandes 
diferengas raciais nos rendimentos. A principal razao e que 
o apartheid criou enormes diferengas de capital hurnano, 
que persistirao por muitos anos. 



Existent grandes disparidades de salario, tanto entre indivi- 
duos quanto entre grupos, que levant alguns a questionar a 
teoria da distribuigao de renda segundo a produtividade 
marginal. 

Diferenciais de compensagao, bem como diferengas nos valo- 
res dos produtos marginais de trabalhadores que surgem de 
diferengas de talento, experiencia e capital hurnano, sao 
responsaveis por algumas das disparidades de salario. 
Poder de mercado na forma de sindicatos ou agoes coletivas 
de empregadores, alem do modelo do salario de eficiencia, 
tambem explicam algumas disparidades salariais. 

A discriminagao tern sido historicamente um fator impor¬ 
tante de disparidade salarial. A competigao no mercado ten- 
de a funcionar contra a discriminagao. 


1. Avalie cada uma das afirmagoes seguintes. Voce as considera 
verdadeiras, falsas ou ambiguas? Explique. 
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a. A teoria da distribuigao da renda segundo a produti'vidade 
marginal e inconsistente com a presenga de disparidades de 
renda associadas a genero, raga ou etnia. 

b. Companhias que praticam discriminagao no local de traba- 
Iho, mas cujos competidores nao fazem o mesmo, tenderao a 
ter lucros mais baixos em resultado de suas agoes. 

c. TrabaLhadores que recebem menos por terem menos expe- 
riencia nao sao vitimas de discriminagao. 

As respostas estao no fim do livro. 


A OFERTA DE TRABALHO 

Ate agora nos concentramos na demanda de fatores, que 
determina as quantidades demandadas de trabalho, capital 
ou terra pelos produtores em fungao dos pregos dos fato¬ 
res. E a oferta de fatores? 

Nesta segao, nos concentraremos exclusivamente na 
oferta de trabalho. Fazemos isso por duas razoes. Primeiro, 
porque na moderna economia americana o trabalho e o fa- 
tor de produgao mais importante, responsavel pela maior 
parte da renda de fator. Segundo, como veremos, a oferta 
de trabalho e a area em que os mercados de fator mostram 
as maiores diferengas na comparagao com os mercados de 
bens e servigos. 

Trabalho versus tempo livre 

No mercado de trabalho, o papel das firmas e dos domicv- 
lios e o inverso do que ele e nos mercados de bens e servi¬ 
gos. Por urn lado, um bem como trigo e ofertado por firmas 
e demandado por domicilios; por outro lado, o trabalho e 
demandado por firmas e ofertado pelos domicilios. Como 
as pessoas decidem quanto trabalho ofertar? 

Na pratica, a maioria das pessoas tem um controle limi- 
tado sobre seus horarios de trabalho: ou se aceita um em- 
prego que implica trabalhar um numero estabelecido de 
horas por sernana ou nao se tem emprego nenhum. Para 
entender a logica da oferta de trabalho, contudo, convem 
deixar o realistno de lado por um instante e imaginar um 
individuo que pode escolher trabalhar tantas horas quanto 
queira. 

Por que um individuo assim nao trabalharia tantas ho¬ 
ras quanto possivel? Porque os trabalhadores sao seres hu- 
manos tambem e tem outros usos para seu tempo. Uma 
hora gasta no trabalho e uma hora que nao e gasta em ou- 
tras atividades presumivelmente mais prazerosas. Assim, a 
decisao sobre quanto trabalho ofertar envolve uma decisao 
sobre a alocagao do tempo: quantas horas dedicar a dife- 
rentes atividades. 

Trabalhando, as pessoas obtem uma renda que podem 
usar para comprar bens. Quanto mais horas um individuo 
trabalha, mais bens ele pode comprar. Mas esse aumento 


do poder de compra ocorre as custas de uma redugao no 
tempo de lazer, o tempo gasto sem trabalhar. (Lazer nao 
significa necessariamente ficar sem fazer nada. Pode ser 
tempo gasto com a familia, dedicando-se a um hobby, fa- 
zendo ginastica, e assim por diante.) E, embora o bem com- 
prado gere utilidade, o lazer tambem. De fato, podemos 
imaginar o proprio lazer como um bem normal, que a mai¬ 
oria das pessoas gostaria de consumir mais quando sua 
renda aumenta. 

Como um individuo racional decide quanto de lazer 
consumir? Fazendo uma comparagao marginal, e claro. Ao 
analisar a escolha do consumidor, indagamos como um 
consumidor que maximiza utilidade usa um dolar margi¬ 
nal. Ao analisar a oferta de trabalho, consideramos como 
um individuo usa uma horn marginal. 

Imagine Clive, que gosta tanto de lazer quanto dos bens 
que o dinheiro pode comprar. E suponha que seu salario 
seja $10 por hora. Ao decidir quantas horas quer trabalhar, 
ele tem de comparar a utilidade marginal de uma hora adi- 
cional de lazer com a utilidade adicional que ele obtem de 
$10 em bens. Se $10 em bens acrescenta mais a sua utilida¬ 
de total do que uma hora de lazer, ele pode aumentar sua 
utilidade total renunciando a uma hora de lazer a fim de 
trabalhar uma hora adicional. Se uma hora extra de lazer 
acrescentar a sua utilidade mais do que $10 de renda, ele 
pode aumentar sua utilidade total trabalhando uma hora 
menos a fim de ganhar uma hora de lazer. 

No ponto de escolha otima de oferta de trabalho de Clive, 
entao, sua utilidade marginal de uma hora de lazer e igual a 
utilidade marginal que ele obtem dos bens que seu salario 
horario pode comprar. Isso e muito semelhante a regra do 
consumo otimo que vimos no Capitulo 10, exceto que se trata 
de uma regra sobre tempo e nao sobre dinheiro. 

O passo seguinte e perguntar como a decisao sobre alo¬ 
cagao do tempo e afetada quando seu salario muda. 

Salario e oferta de trabalho 

Suponha que o salario de Clive dobre de $10 para $20 por 
hora. Como ele vai mudar sua alocagao do tempo? 

Poderiamos argumentar que Clive trabalhara mais horas, 
porque seu incentivo para trabalhar aumentou: ao renunciar 
a uma hora de lazer ele agora ganha o dobro do que ganhava 
antes. Mas tambem poderiamos argumentar que ele vai tra¬ 
balhar menos, porque ele nao precisa mais trabalhar tantas 
horas para gerar a renda para pagar os bens que quer. 

Como sugerem esses argumentos opostos, a quantidade 
de trabalho ofertada por Clive pode aumentar ou diminuir 
quando a taxa de (salario por hora) aumenta. Para enten¬ 
der por que, recordemos a distingao entre efeito substitui- 
g ao e efeito renda que aprendemos nos Capitulos 10 e 11- 
Vimos ali que uma mudanga de prego afeta a escolha do 
consumidor de duas maneiras: mudando o custo de opor- 
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tunidade do bem em termos de outros bens (o efeito substi¬ 
tuigao) e tornando o consumidor mais rico ou mais pobre 
(o efeito renda). 

Pensemos agora sobre como um aumento no salario de 
Clive afeta sua demanda de lazer. Por um lado, o custo de 
oportunidade do lazer, ou seja, a quantidade de dinheiro 
pela qual ele renuncia tomando uma hora livre em vez de 
trabalhar, sobe. Esse efeito substituigao lhe da um incenti- 
vo, tudo o mais mantido constante, para consumir menos 
lazer e trabalhar mais. Mas, por outro lado, um salario mais 
alto torna Clive mais rico, e esse efeito renda, tudo o mais 
mantido constante, leva Clive a querer consumir mais lazer 
e ofertar menos trabalho, porque lazer e um bem normal. 

Assim, no caso da oferta de trabalho, o efeito substitui¬ 
gao e o efeito renda funcionam em diregoes opostas. Se o 
efeito substituigao e tao poderoso que domina o efeito ren¬ 
da, um aumento no salario de Clive faz com que ele oferte 
mais horas de trabalho. Se o efeito renda e tao poderoso 
que domina o efeito substituigao, um aumento no salario o 
leva a ofertar menos horas de trabalho. 

Vemos, portanto, que a curva de oferta de trabalho in¬ 
dividual - ou seja, a relagao entre a taxa de salario (salario 
por hora) e o numero de horas de trabalho ofertadas por 
um trabalhador individual - nao tern necessariamente in¬ 
clinagao para cima. Se o efeito renda domina, um salario 
mais alto reduzira a quantidade de trabalho ofertada. 

A Figura 12-9 ilustra as duas possibilidades da oferta de 
trabalho. Se o efeito substituigao domina o efeito renda, a 
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curva de oferta de trabalho individual tern inclinagao para 
cima; o painel (a) mostra um aumento de salario de $10 
para $20 por hora que leva a um aumento no numero de 
horas trabalhadas de 40 para 50. Contudo, se o efeito renda 
predomina, a quantidade ofertada de trabalho diminui 
quando o salario aumenta. O painel (b) mostra o mesmo 
aumento de salario resultando em uma queda no numero 
de horas trabalhadas de 40 para 30. (Os economistas se re- 
ferem a uma curva de oferta de trabalho individual conten- 
do tanto segmentos de inclinagao para cima quanto seg- 
mentos de inclinagao para baixo como “curva de oferta de 
trabalho que dobra para tras” - um conceito que analisare- 
mos em pormenor no apendice deste capitulo.) 

E realmente possivel ocorrer uma queda na quantidade 
de trabalho ofertada em resposta ao nivel salarial? Sim: 
muitos economistas especializados em mao-de-obra acre- 
ditam que efeitos renda sobre a oferta de trabalho podem 
ser um pouco mais fortes que efeitos substituigao. A evi- 
dencia mais contundente para essa crenga e o consumo 
crescente de lazer pelos americanos ao longo do seculo 
passado. No fim do seculo XIX, os salarios ajustados pela 
inflagao nao passavam de cerca de um oitavo do que eles 
sao hoje; a semana de trabalho tipica tinha 70 horas e bem 
poucos trabalhadores se aposentavam aos 65 anos de ida- 
de. Hoje a semana de trabalho tipica tem menos de 40 ho¬ 
ras, e a maioria das pessoas se aposenta aos 65 anos ou an¬ 
tes. Assim, parece que os americanos decidiram aproveitar 
os salarios mais altos em parte consumindo mais lazer. 




Curva de oferta de trabalho individual 


(a) 0 efeito substituigao domina 



Salario 


$20 


10 


(b) 0 efeito renda domina 



Curva de oferta de 
trabalho individual 


Quantidade de 
trabalho (horas) 


Quando o efeito substituigao de um aumento de salario 
domina o efeito renda, a curva de oferta de trabalho 
individual tem inclinagao para cima, como no painel (a) 
Aqui um aumento de salario de $10 para $20 por hora 
aumenta o numero de horas trabalhadas de 40 para 50. 


Mas, quando o efeito renda de um aumento de salario 
domina o efeito substituigao, a curva de oferta de 
trabalho individual tem inclinagao para baixo, como no 
painel (b). Aqui o mesmo aumento de salario reduz o 
numero de horas trabalhadas de 40 para 30. 
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PARA MENTIS CURIOSAS 

POR QUE NAO SE ENCONTRA UM TAXI QUANDO ESTA CHOVENDO 


Todo mundo diz que e impossivel achar urn 
taxi em Nova York quando realmente se 
precisa, digamos, quando esta chovendo. 

Isso talvez acontega porque todo mundo 
esta tentando conseguir um taxi ao mesmo 
tempo. Mas, de acordo com um estudo 
publicado pela revista Quarterly Journal of 
Economics, e mais do que isso. Os taxistas de 
fato vao para casa mais cedo quando esta 
chovendo. 

A razao e que o rendimento horario de 
um taxista depende do tempo; quando esta 


chovendo, os taxistas tern mais corridas e, 
portanto, ganham mais por hora. E parece 
que o efeito renda desse ganho mais alto 
supera o efeito substituigao. 

Esse comportamento levou os autores 
do estudo a duvidar da racionalidade 
dos motoristas. Eles notam que, se os 
taxistas pensassem em termos de longo 
prazo, perceberiam que dias de chuva 
e de bom tempo acabam se cancelando 
e que seus elevados rendimentos em 
um dia de chuva de fato nao afetam 


muito a renda deles no longo prazo. 

De fato, taxistas experientes (que 
provavelmente verificaram isso) tern menor 
tendencia a ir para casa em dia de chuva 
do que taxistas menos experientes. Mas, 
fora isso, o estudo parece apresentar 
nitida evidencia de uma curva de oferta 
de trabalho que se inclina para baixo em 
vez de ter inclinagao para cima, graqas ao 
efeito renda. 

(Ver nota sobre a fonte na pagina de copyright.) 


Deslocamentos da curva de oferta de trabalho 

Tendo examinado como os efeitos renda e substituigao dao 
forma a curva de oferta de trabalho individual, podemos 
passar a curva de oferta de trabalho do mercado. Em qual- 
quer mercado de trabalho, a curva de oferta do mercado e a 
soma horizontal das curvas de oferta de trabalho individual 
de todos os trabalhadores nesse mercado. Uma mudanga 
em qualquer fator que nao seja o saldrio faz com que se altere 
a disposigao de ofertar trabalho, levando a um deslocamen- 
to da curva de oferta de trabalho. Varios fatores podem le- 
var a esse deslocamento, inclusive mudangas nas preferen- 
cias e normas sociais, mudangas na populagao, mudangas 
na oportunidade e mudangas na riqueza. 

Mudangas nas preferencias e normas sociais Mu 

dangas nas preferencias e normas sociais podem levar os 
trabalhadores a aumentar ou diminuir sua disposigao de 
trabalhar a qualquer salario dado. Um exemplo notavel 
desse fenomeno e o grande aumento no nuinero de mulhe- 
res empregadas, em particular mulheres casadas emprega- 
das, que ocorreu nos Estados Unidos desde os anos 60. Ate 
entao, as mulheres que podiam, em grande medida, evita- 
vam trabalhar fora de casa. Mudangas nas preferencias de- 
pois da Segunda Guerra (alem da invengao de aparelhos 
domesticos que poupam trabalho como maquinas de lavar 
roupa, da crescente urbanizagao e de niveis mais altos de 
educagao feminina) induziram grande quantidade de mu¬ 
lheres americanas a entrar na forga de trabalho, um feno¬ 
meno que se repetiu em outros pat'ses que passaram por 
tendencias sociais e tecnologicas similares. 

Mudangas na populagao Mudangas no tamanho da 
populagao em geral levam a deslocamentos na curva de 
oferta de trabalho. Uma populagao maior tende a deslocar a 
oferta de trabalho para a direita, a medida que mais traba¬ 
lhadores se tornam dispomveis a qualquer salario dado; 


uma populagao menor tende a deslocar a curva de oferta de 
trabalho para a esquerda. Atualmente, o tamanho da forga 
de trabalho aumenta aproximadamente 1% ao ano, resulta- 
do da imigragao e de uma taxa de natalidade relativamente 
alia comparada a de outros palses desenvolvidos. O resul- 
tado e que muitos mercados de trabalho nos Estados Uni¬ 
dos estao passando por deslocamento para a direita em 
suas curvas de oferta de trabalho. 

Mudangas na oportunidade Houve um tempo em 
que ser professora era a unica ocupagao considerada ade- 
quada para mulheres bem-educadas. Contudo, a medida 
que oportunidades em outras profissoes se abriram para as 
mulheres a partir dos anos 60, muitas mulheres deixaram o 
ensino, e professoras potenciais escolheram outras carrei- 
ras. Isso gerou um deslocamento para a esquerda da curva 
de oferta de professores, refletindo uma queda na disposi¬ 
gao de trabalhar a qualquer nivel dado de salarios e forgan- 
do as escolas distritais a pagar mais para manter um quadro 
de professores adequado. Esses acontecimentos ilustram 
um resultado geral: quando alternativas melhores para tra¬ 
balhadores surgem em outros mercados de trabalho, a cur¬ 
va de oferta no mercado de trabalho original se desloca 
para a esquerda, a medida que os trabalhadores se encami- 
nham para as novas oportunidades. De modo similar, quan¬ 
do as oportunidades diminuem em um mercado de traba¬ 
lho, digamos, demissdes em uma industria vencida por 
crescente competigao estrangeira, a oferta nos mercados de 
trabalho alternativos aumenta, a medida que os trabalha¬ 
dores se encaminham para esses outros mercados. 

Mudangas na riqueza Uma pessoa cuja riqueza aumen- 
tou comprara mais bens normals, inclusive lazer. Assim, 
quando uma categoria de trabalhadores experimenta um au¬ 
mento geral em sua riqueza, digamos, devido a um boom no 
mercado acionario, o efeito renda desse aumento de riqueza 
deslocara a curva de oferta de trabalho desses trabalhadores 
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para a esquerda, a medida que eles consomem mais lazer e 
trabalham menos. Note-se que o efeito renda causado por 
uma mudanga na riqueza desloca a curva de oferta de trabalho, 
porem um efeito renda de aumento de salarios, como discuti- 
mos no caso da curva de oferta de trabalho individual, e um 
movimento ao longo da curva de oferta de trabalho. A segao 
“Economia em Agao”, a seguir, ilustra como uma mudanga 
nos niveis de riqueza de muitas familias no fim dos anos 90 
levou a um deslocamento da curva de oferta de trabalho do 
mercado associada a seus filhos em idade de trabalhar. 

e £.o. a ora. i a.. e m .. a.g a a .. . . ■ 

0 declfnio do emprego de verao 

No verao de 2000, de acordo com o diario New York Times, a 
cidade de veraneio Ocean City, em Nova Jersey, sofreu uma 
grave escassez de salva-vidas. Tradicionalmente, as posigoes 
de salva-vidas, assim como varios outros empregos sazonais, 
tern sido preenchidas principalmente por estudantes do en- 
sino medio e das universidades. Mas, em anos recentes, um 
numero cada vez maior de jovens americanos decidiu nao se 
empregar no verao. Em 1979, 71% dos americanos entre 16 
e 19 anos de idade faziam parte da forga de trabalho no ve¬ 
rao. Vinte anos mais tarde, esse numero havia caido para 
63%. Em 2005, foi 55%. Os dados mostram que foram so- 
bretudo jovens do sexo masculino que se tornaram menos 
dispostos a aceitar empregos de verao nos anos 90. 

Uma das explicagoes para o declinio da oferta de traba¬ 
lho de verao e que mais estudantes acham que devem dedi¬ 
car seu verao a estudar mais. Mas um fator importante do 
declinio, de acordo com o artigo do New York Times, e que 
a expansao da economia e do mercado de agoes no fim dos 
anos 90 havia tornado muito mais familias americanas 
afluentes - afluentes o suficiente para que seus filhos nao 
mais se sentissem pressionados a dar uma contribuigao fi- 
nanceira trabalhando o verao inteiro. 

Em resumo, o efeito renda levou a uma redugao da ofer¬ 
ta de trabalho. 



> A decisao sobre quanto trabalho ofertar e um problema de 
alocagao do tempo: uma escolha entre trabalho e lazer. 

> Um aumento de salario provocara um efeito renda e um efei¬ 
to substituigao sobre a oferta de trabalho individual. 0 efei¬ 
to substituigao de um salario maior induz a trabalhar mais 
horas, tudo o mais mantido constante. Isso e contrabalanga- 
do pelo efeito renda: uma renda mais alta leva a uma de- j 
manda mais alta por lazer, um bem normal. Quando o efeito I 
renda domina, um aumento de salario pode de fato fazer i 
com que a curva de oferta de trabalho individual se incline j 
na diregao "errada": para baixo. 
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j > A curva de oferta de trabalho do mercado e a soma horizon¬ 
tal das curvas de oferta individual’s de todos os trabalhado- 
res nesse mercado. Ela se desloca por quatro razoes princi¬ 
pals: mudanga nas preferences e normas sociais, mudanga 
na populagao, mudanga nas oportunidades e mudanga na ri¬ 
queza. 



1. Antigamente, Clive tinha liberdade de trabalhar quantas horas 
porsemana quisesse. Mas uma nova lei limita o numero de ho¬ 
ras que ele pode trabalhar por semana a um maximo de 35. 
Explique, se for o caso, em que circunstancias eLe pode, em vir- 
tude disso, 

a. Ficar em situagao pior 

b. Ficar na mesma situagao 

c. Melhorar de situagao 

2. Explique em termos dos efeitos renda e substituigao como uma 
queda no salario de Clive pode induzi-lo a trabalhar mais horas 
do que antes. 

As respostas estao no fim do tivro. 


• UM OLHAR ADIANTE • 


Ja juntamos todas as pegas para entender como funciona 
uma economia de mercado em competigao perfeita. Vimos 
como a oferta e a demanda determinam os pregos de mer¬ 
cado, como a maximizagao do lucro da origem a curva de 
oferta de cada bcm e como a maximizagao da utilidade da 
origem a curva de demanda. Acabamos de ver tambem 
como mercados de fator determinam os pregos dos fatores 
de produgao e, portanto, as rendas de fator dos individuos. 

Mas a finalidade ultima da economia e proporcionar as 
pessoas exatamente o que elas desejam. Em que medida 
uma economia de mercado desempenha bem esse papel? 
No capftulo seguinte, examinaremos finalmente a eficien- 
cia de uma economia de mercado e a questao relacionada, 
mas diferente, da equidade. 


RESUM0 >>>>>> > > >>>>>>>> 


1. Do mesmo modo que ha mercados para bens e servigos, ha 
mercados para fatores de produgao, inclusive trabalho, terra 
e tanto capital fisico como capital humano. Esses mercados 
determinam a distribuigao da renda por fator. 

2. Produtores tomadores de prego que maximizam lucres em- 
pregarao um fator ate o ponto em que seu prego e igual ao seu 
valor do produto marginal - o produto marginal do fator 
multiplicado pelo prego do bem. A curva do valor do produ¬ 
to marginal e, portanto, a curva de demanda de um fator do 
produtor individual tomador de prego. 

3. A curva de demanda de trabalho do mercado e a soma das 
curvas de demanda individual dos produtores nesse merca¬ 
do. Ela se desloca por tres razoes principais: mudanga no pre- 
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go do produto, mudanga na oferta de outros fatores e mudan- 
ga tecnologica. 

4. Quando um mercado de trabalho competitivo esta em equili- 
brio, o salario de mercado e igual ao valor de equilibrio do 
produto marginal do trabalho, o valor adicional produzido 
pelo ultimo trabalhador contratado no mercado de trabalho 
em seu conjunto. O mesmo principio se aplica a outros fato¬ 
res de produgao: a taxa de arrendamento da terra ou do capi¬ 
tal e igual ao valor de equilibrio do produto marginal. Essa 
ideia leva a teoria da distribuigao da renda segundo a produ- 
tividade marginal, de acordo com a qual cada fator recebe em 
paganrento o valor do produto marginal da ultima unidade 
do fator empregada no mercado do fator em seu conjunto. 

5. Grandes disparidades salariais levantam duvidas sobre a vali- 
dade da teoria da distribuigao de renda pelo produto marginal. 
Muitas das disparidades podem ser explicadas por diferenciais 
de compensagao e por diferengas de talento, experiencia e ca¬ 
pital humano entre os trabalhadores. Interferences no merca¬ 
do na forma de sindicatos e agoes coletivas de empregadores 
tambem criam disparidades de salario. O rnodelo do salario de 
eficiencia, que decorre de urn tipo de falha de mercado, mos- 
tra como disparidades de salario podem surgir de tentativas 
dos empregadores de melhorar o desempenho dos trabalhado¬ 
res. O livre-mercado tende a reduzir a discriminagao, mas a 
discriminagao continua sendo lima fonte real de disparidades 
de salario. A discriminagao e tipicamente mantida atraves de 
problemas nos mercados de trabalho ou (historieamente) pela 
institucionalizagao de politicas governamentais. 

6. A oferta de trabalho e o resultado de decisoes sobre alocagao do 
tempo quando cada trabalhador se defronta com uni trade-off 
entre lazer e trabalho. Um aumento no salario por bora tende a 
aumentar o numero de horas trabalhadas por causa do efeito 
substituigao. mas tende a reduzir o numero de horas irabaiha- 
das por causa do efeito renda. Quando o resultado liquido e que 
o trabalhador aumenta a quantidade de trabalho ofertada em 
resposta a um salario mais alto, a curva de oferta do trabalho in¬ 
dividual tern inclinagao para cima. Quando o resultado liquido 
e que o trabalhador reduz o numero de horas trabalhadas, a cur¬ 
va de oferta de trabalho individual, diferente das curvas de ofer- 
ta para bens e servigos. tern inclinagao para baixo. 

7. A curva de oferta de trabalho do mercado e a soma das curvas 
de oferta de trabalho individual de todos os trabalhadores 
nesse mercado. Ela se desloca por quatro razoes principals: 
tnudanga lias preferencias e normas sociais, mudanga na po- 
pulagao. mudanga nas oportunidades e mudanga na riqueza. 


PALAVRAS-CHAVE >>>>>>> > > > > 


Diferenciais de compensagao, p. 256 
Sindicatos, p. 257 

Modelo do salario de eficiencia, p. 258 
Alocagao do tempo, p. 260 
Lazer, p. 260 

Curva de oferta de trabalho individual, p. 261 


PROBLEMAS >>>>>>>>>>>>>> 


1. Em 2001, a renda nacional nos Estados Unidos era $8,122 bi- 
lhoes. No mesmo ano, estavam empregados 135 milhoes de 
trabalhadores a um salario medio anual de $43,518 por traba¬ 
lhador. 

a. Qual o total pago de compensagao aos empregados nos 
Estados Unidos em 2001? 

b. Analise a distribuigao da renda por fator. Que proporgao 
da renda nacional foi recebida pelos empregados, em 
2001, como compensagao pelo trabalho? 

c. Suponha que uma enorme onda de redugao de escala das 
empresas faga com que muitos empregados demitidos 
abram seu proprio negocio. Qual sera o efeito sobre a dis¬ 
tribuigao de renda? 

d. Suponha que a oferta de trabalho aumente devido a um 
aumento da idade minima para aposentadoria. O que 
acontece com a percentagem da renda nacional que e re¬ 
cebida pelos empregados em termos de compensagao? 

2. Sorvetes Marty tern uma fungao de produgao por dia como a 
que aparece na tabela a seguir. O salario de equilibrio de um 
trabalhador e $80 por dia. Cada casquinha de sorvete e vendi- 
da por $2. 

s 

Quantidade de trabalho Quantidade de sorvete 

(trabalhadores) (casquinhas) 

0 0 

1 110 

2 200 

3 270 

4 300 

5 320 

6 330 

a. Calcule o produto marginal do trabalho por cada traba¬ 
lhador e o valor do produto marginal por trabalhador. 

b. Quantos trabalhadores Marty deveria empregar? 

3. Pizzas Patty tern uma fungao de produgao por hora que se 
mostra na tabela a seguir. O salario horario de cada trabalha¬ 
dor e $10. Cada pizza e vendida por $2. 


Capital fisico, p. 246 
Capital humano, p. 246 
Distribuigao da renda por fator, p. 246 
Valor do produto marginal, p. 249 
Curva do valor do produto marginal, p. 250 
Taxa de arrendamento, p. 253 
\ 7 alor de equilibrio do produto marginal, p. 253 
Teoria da distribuigao de renda segundo a produtividade margi¬ 
nal, p. 253 


Quantidade de trabalho 
(trabalhadores) 

0 

1 

2 

3 

4 

5 


Quantidade de pizza 


0 

9 

15 

19 

22 

24 
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a. Calcule o produto marginal do trabalho de cada trabalha- 
dor e o valor do produto marginal por trabalhador. 

b. Trace a curva do valor do produto marginal. Use seu dia- 
grama para determinar quantos trabalhadores Patty deve 
empregar. 

c. Agora o prego da pizza aumenta para $4. Calcule o valor 
do produto marginal por trabalhador e trace a nova curva 
de valor do produto marginal no seu diagrama. Use o dia- 
grama para determinar quantos trabalhadores Patty deve 
agora empregar. 

4. A fungao de produgao de Pizzas Patty e dada na tabela do Pro- 
blema 3. O prego da pizza e $2, mas o salario horario aumen¬ 
ta de $ 10 para $15. Use um diagrama para determinar como a 
demanda de trabalhadores de Patty responderia a esse au- 
mento de salario. 

5. Pizzas Patty inicialmente tinha uma fungao de produgao 
dada na tabela do Problema 3. O salario horario de um traba¬ 
lhador e $10, e a pizza e vendida por $2. Agora Patty compra 
um novo forno de alta tecnologia que permite a seus traba¬ 
lhadores ter o dobro da produtividade. Isto e, o primeiro tra¬ 
balhador agora produz 18 pizzas por hora, enr vez de 9, e as- 
sim por diante. 

a. Calcule o novo produto marginal do trabalho e o novo 
valor do produto marginal do trabalho. 

b. Use um diagrama para determinar como a decisao de 
Patty de contratar empregados responde a esse aumenio 
na produtividade de sua forga de trabalho. 

6. Jameel e gerente de uma escola de motorista. Quanto nrais 
instrutores contrata, nrais aulas de diregao ele pode vender. 
Mas ele tern um numero limitado de automdveis que pode 
usar para treinamenio, de modo que cada instrutor adicional 
acrescenta menos a quantidade de aulas de motorista que ja¬ 
meel pode oferecer. A tabela a seguir nrostra a fungao de pro¬ 
dugao de Jameel por dia. Cada aula de motorista e vendida a 
$35 por hora. 

Quantidade de trabalho Quantidade de aulas de 

(instrutores) diregao (horas) 


0 

1 

2 

3 

4 

5 

6 


0 

8 

15 

21 

26 

30 

33 


Determine a tabela de demanda de trabalho de Jameel (sua ta¬ 
bela de demanda de instrutores de diregao) para cada um dos 
salarios diarios de instrutor enumerados: $160, $180, $200, 
$220, $240 e $260. 

7. Dale e Dana trabalham em um posto de gasolina de auto- 
servigo com loja de conveniencia. Dale abre o posto todo dia 
e Dana chega mais tarde para ajudar na loja. Ambos recebem 
como pagamento o salario de mercado corrente de $9,50 por 
hora. Mas Dale acha que deveria ganhar mais porque a receita 
gerada pelas bombas de gasolina que ele liga toda manha e 
muito maior que a receita gerada pela loja de conveniencia 
onde Dana fica. Avalie seu argumento. 


8. Na regiao de Shire, os fazendeiros podem arrendar terra por 
$100 ao ano por hectare. Todos os hectares sao identicos. 
Merry Brandybuck arrenda 30 hectares nos quais cultiva ce- 
noura. Pippin Took arrenda 20 hectares nos quais cultiva mi- 
lho. Eles vendem seus produtos em um mercado perfeita- 
mente competitive. Merry se vangloria de que o valor do pro¬ 
duto marginal da sua terra e o dobro daquele de Pippin. Pip¬ 
pin responde que, se isso e verdade, e se Merry quer maximi- 
zar seu lucro, ele esta arrendando terra demais. Pippin esta 
certo? Explique sua resposta. 

9. Para cada uma das situagoes seguintes, nas quais trabalhado¬ 
res similares recebem salarios diferentes, apresente a explica- 
gao mais plausivel para essas diferengas. 

a. Pilotos de teste de novos avioes a jato ganham salarios 
mais altos que os pilotos de linhas regulares. 

b. Os formados na universidade em geral tern rendimentos 
mais altos em seu primeiro ano no emprego do que os tra¬ 
balhadores sem diploma conseguem em seu primeiro ano 
no emprego. 

c. Professores titulares tern salarios mais altos que seus as- 
sistentes que dao as mesmas aulas. 

d. Trabalhadores sindicalizados em geral recebem salarios 
maiores que os nao-sindicalizados. 

10. As pesquisas mostram consistentemente que, a despeito de 
politicas contra a discriminagao, trabalhadores afro-ameri- 
canos recebem em media salarios mais baixos do que traba¬ 
lhadores brancos. Qual e a possivel razao para isso? Essa ra¬ 
zao e consistente com a teoria da produtividade marginal? 

11. Greta e uma jardineira amadora com muito emusiasmo e gas- 
la boa parte do seu tempo livre trabalhando no seu jardim. 
Ela tambem tern um emprego exigente e bem-pago como 
consultora de propaganda independente. Os negocios de 
propaganda nao estao em um periodo bom, e o que Greta 
pode cobrar por hora de consultoria diminui. Greta decide 
passar mais tempo cuidando do seu jardim e menos tempo 
dando consultoria. Explique sua decisao em lermos dos efei- 
tos renda e substituigao. 

12. Wendy trabalha em uma lanchonete. Quando seu salario era 
$5 por hora, ela trabalhava 30 horas por semana. Quando seu 
salario aumentou para $6 por hora ela decidiu trabalhar 40 
horas. Mas quando seu salario aumentou ainda mais. para $7, 
ela decidiu trabalhar apenas 35 horas. 

a. Trace a curva de oferta de trabalho individual de Wendy. 

b. O comportamento de Wend)’ e irracional ou voce consegue 
encontrar uma explicagao racional? Explique sua resposta. 

13. Voce e assessor economico do governador. O governador quer 
implementar politicas que estimulem as pessoas empregadas a 
trabalhar mais horas em seus empregos e que estimulem as pes¬ 
soas desempregadas a encontrar e aceitar empregos. Avalie cada 
uma das politicas seguintes em termos desses objetivos. Expli¬ 
que seu raciocinio em termos dos efeitos renda e substituigao, e 
indique quando o impacto da politica pode ser ambiguo. 

a. Reduz-se o imposto de renda estadual, o que resulta em um 
aumento no salario dos trabalhadores liquido de imposto. 

b. Aumenta-se o imposto de renda estadual, o que tern o 
efeito de reduzir o salario liquido de imposto. 

c. Aumenta-se o imposto territorial no estado, o que reduz a 
renda dos trabalhadores liquida de imposto. 



» Apendice do Capitulo 12: 
Analise da oferta de trabalho 
pelas curvas de indiferen^a 


No corpo principal deste capitulo, explicamos por que a 
curva de oferta de trabalho pode ter inclinagao para baixo, 
em vez de inclinagao para cima: o efeito substituigao de uni 
salario mais alto, que proporciona um incentivo para traba- 
lhar mais horas, pode ser superado pelo efeito renda de um 
salario mais alto que leva o individuo a consumir mais lazer. 
Neste apendice, mostramos como essa analise pode ser feita 
usando as auras de indifcrcnga introduzidas no Capitulo 11. 

A LINHA DO ORgAMENTO DA ALOCAgAO 
DE TEMPO 

Voltemos ao exemplo de Clive, que gosta de lazer, mas 
tambem gosta de ter diuheiro para gastar. Vatnos supor 
que Clive tenha 80 horas por semana que ele pode gastar 



Linha do orgamento da alocagao de tempo 


A linha do orgamento da alocagao de tempo de Clive 
mostra seu trade-off entre trabalho, que paga um salario 
de $10 por hora, e lazer. No ponto X, ele aloca todo o seu 
tempo, SO horas, ao lazer, mas nao tem renda. No ponto 
Y, ele aloca todo o seu tempo ao trabalho, ganhando 
$800, mas nao consome lazer. Seu salario de $10 por 
hora, o custo de oportunidade de uma hora de lazer, e 
iguaL a inclinagao da linha do orgamento de alocagao de 
tempo com sinal negativo. Supomos que, no ponto A, em 
40 horas de lazer e $400 de renda, esta a alocagao de 
tempo otima de Clive. Ela obedece a regra da alocagao de 
tempo otima: a utilidade adicional que Clive obtem de 
uma hora mais de lazer tem de ser igual a utilidade 
adicional que ele obtem dos bens que pode comprar com 
o salario de uma hora. 


ou trabalhando ou desfrutando como tempo de lazer. (Su- 
povnos que o resto das horas nessa semana estejam toma- 
das por atividades necessarias, principahnente dormir.) 
Supomos tambem, para comegar, que seu salario seja $10 
por hora. 

Suas possibilidades de consumo sao definidas pela linha 
do orgamento da alocagao do tempo na Figura 12A-1, uma 
linha do orgamento que mostra os trade-offs de Clive entre 
consumo de lazer e renda. Horas de lazer por semana sao 
medidas no eixo horizontal, e a renda que ele ganha para 
trabalhar e medida no eixo vertical. 

O interceplo horizontal, ponto X , esta em 80 horas: se 
Clive nao trabalhasse nada, ele teria 80 horas de lazer por 
semana, mas nao ganharia dinheiro algum. O intercepto 
vertical, ponto V, esta em $800: se Clive trabalhasse o tem¬ 
po todo, ele ganharia $800 por semana. 
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Por que podemos usar uma linha do orgamento para des- 
crever a escolha de alocagao do tempo feita por Clive? As li- 
nhas de orgamento dos Capitulos 10 e 11 representavam os 
trade-offs com que se defrontavam os consumidores ao deci- 
dir alocar sua renda entre diferentes bens. Aqui, em vez de 
perguntar como Clive aloca sua renda, perguntamos como 
ele aloca o seu tempo. Mas os principios subjacentes a aloca¬ 
gao de renda e a alocagao do tempo sao os mesmos: cada um 
envolve alocar um montante fixo de um recurso (80 horas 
de tempo neste caso) com um trade-off constante (Clive tern 
de renunciar a $10 para cada hora adicional de lazer). 
Assim, usar uma linha do orgamento e tao apropriado para a 
alocagao do tempo quanto e para a alocagao de renda. 

Assim como no caso das linhas de orgamento comuns, o 
custo de oportunidade desempenha um papel-chave. O 
custo de oportunidade de uma hora de lazer e o que Clive 
deixa de ter ao trabalhar uma hora menos, $10 de renda. 
Esse custo de oportunidade e naturalmente o salario hora- 
rio de Clive e e igual a inclinagao da sua linha do orgamen¬ 
to de alocagao do tempo com sinal negativo. Isso pode ser 
verificado, pois a inclinagao e o intercepto vertical, ponto 
Y, dividido pelo intercepto horizontal, ponto X, com sinal 
negativo, isto e, -$800/80 horas = -$10 por hora. 

Para maximizar sua utilidade, Clive tem de escolher o 
ponto otimo na linha do orgamento da alocagao de tem¬ 
po na Figura 12A-1. No Capitulo 10, vimos que um con- 
sumidor que aloca os gastos para maximizar utilidade 
procura o ponto na linha do orgamento que satisfaga a 
regra do consumo otimo: a utilidade marginal por dolar 
gasto' em dois bens tem de ser a mesma. Embora a esco¬ 
lha de Clive implique alocar tempo e nao dinheiro, apli- 
ca-se o mesmo principio. 

Como Clive “gasta” tempo em vez de dinheiro, a con- 
trapartida da regra do consumo otimo e a regra da aloca¬ 
gao de tempo otima: a utilidade marginal que Clive ob- 
tem do dinheiro extra ganho por trabalhar uma hora adi¬ 
cional deve ser igual a utilidade marginal de uma hora 
adicional de lazer. 

EFEITO DE UM SALARIO MAIS ALTO 

A depender do seu gosto, a escolha que maximiza a utilida¬ 
de para Clive entre horas de lazer e renda pode estar em 
qualquer ponto da linha do orgamento de alocagao do tem¬ 
po na Figura 12A-1. Suponha que sua escolha otima seja o 
ponto A, em que ele consome 40 horas de lazer e ganha 
$400. Agora estamos prontos para estabelecer a ligagao en¬ 
tre esta analise da alocagao do tempo e a oferta de trabalho. 

Quando Clive escolhe um ponto como A em sua linha 
do orgamento de alocagao de tempo, ele esta ao mesmo 
tempo escolhendo a quantidade de trabalho que oferta ao 
mercado de trabalho. Ao escolher consumir como lazer 40 


das 80 horas que tem disponiveis, ele escolheu tambem 
ofertar as outras 40 horas como trabalho. 

Suponha agora que o salario de Clive dobre, de $10 para 
$20 por hora. O efeito desse aumento do seu salario se 
mostra na Figura 12A-2. Sua linha do orgamento de aloca¬ 
gao do tempo gira para fora: o intercepto vertical, que re- 
presenta o montante que ele pode ganhar caso dedique to- 
das as 80 horas a trabalhar, se desloca para cima, do ponto 
Y para o ponto Z. Em virtude de ter agora o dobro do sala¬ 
rio, Clive pode ganhar $1,600 em vez de $800 se devotar 
todas as 80 horas ao trabalho. 

Mas como vai mudar de fato a alocagao de tempo de Cli¬ 
ve? Como vimos neste capitulo, isso depende do efeito ren¬ 
da e do efeito substituigao, os quais foram examinados nos 
Capitulos 10 e 11. 

O efeito substituigao de um aumento de salario funcio- 
na da seguinte forma. Quando o salario aumenta, o custo 
de oportunidade de uma hora de lazer aumenta; isso induz 
Clive a consumir menos lazer e trabalhar mais horas, isto e, 
substituir lazer por trabalho a medida que o salario aumen¬ 
ta. Se o efeito substituigao fosse a historia completa, a curva 
de oferta de trabalho individual teria a aparencia de uma 
curva de oferta comum, e teria sempre inclinagao para 
cima - um salario mais alto leva a uma quantidade de traba¬ 
lho ofertada tnaior. 

O que aprendemos em nossa analise da demanda e que, 
para a maior parte dos bens de consumo, o efeito renda nao 
e inuito importante, porque a maior parte dos bens repre- 
senta uma parcela rnuito pequena do gasto total do consu- 
nridor. Alem disso, nos poucos casos em que o efeito renda 
e significativo, por exemplo, grandes compras como a de 
uma casa, normalmente o efeito renda reforga o efeito 
substituigao: a maior parte dos bens sao bens normais, de 
modo que, quando o prego aumenta, o consumidor se tor- 
na mais pobre e compra menos desse bem. 

Na escolha entre trabalho e lazer, contudo, o efeito ren¬ 
da assume um novo significado, por duas razoes. Primeiro, 
a grande maioria das pessoas obtem a maior parte da sua 
renda de salarios. Isso significa que o efeito renda de uma 
mudanga nos salarios ndo e pequeno: um aumento nos sala¬ 
rios vai gerar um aumento significativo na renda. Segundo, 
o lazer e um bem normal: quando a renda aumenta, tudo o 
mais mantido constante, as pessoas querem consumir mais 
lazer e trabalhar menos horas. 

Assim, o efeito renda de um salario maior tende a redu- 
zir a quantidade de trabalho ofertada, funcionando na dire- 
gao oposta do efeito substituigao, que tende a aumentar a 
quantidade de trabalho ofertada. O efeito liquido de um sa¬ 
lario maior sobre a quantidade de trabalho que Clive oferta 
pode funcionar em uma ou outra diregao. Dependendo de 
suas preferences, ele pode escolher entre ofertar mais tra¬ 
balho ou menos trabalho. Os dois paineis na Figura 12A-2 
ilustram os dois resultados. Em cada painel, A representa a 
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Um aumento de salario 


Os dois paineis mostram a escolha otima inicial de 
Clive, ponto A, em BL V a linha do orgamento da 
alocagao de tempo correspondendo a um salario de 
$10. Depois que seu salario aumenta para $20, sua 
linha do orgamento gira para fora para a nova linha 
do orgamento, BL 2 : se ele gasta todo o seu tempo 
trabalhando, a quantidade de dinheiro que ganha 
aumenta de $800 para $1,600, refletindo o 
movimento de Y para Z. Isso gera dois efeitos 
opostos: o efeito substituigao o leva a consumir 
menos lazer e trabalhar mais horas; o efeito renda o 
leva a consumir mais lazer e a trabalhar menos 
horas. 0 painel (a) mostra a mudanga na alocagao 
de tempo quando o efeito substituigao e mais forte: 
a nova escolha otima de Clive e o ponto B, 
representando um declinio nas horas de lazer para 
30 horas e um aumento nas horas de trabalho para 
50. Neste caso, a curva de oferta de trabalho 
individual tern inclinagao para cima. 0 painel (b) 
mostra a mudanga na alocagao de tempo quando o 
efeito renda e mais forte: o ponto C e a nova 
escolha otima representando um aumento nas horas 
de lazer para 50 e uma redugao nas horas de 
trabalho para 30. Agora a curva de oferta de 
trabalho individual se inclina para baixo. 


(a) 0 efeito substituigao domina 



(b) 0 efeito renda domina 



Quantidade de lazer (horas por semana) 


escolha de consumo inicial de Clive. O painel (a) mostra o 
caso em que Clive trabalha mais horas em resposta a um 
aumento de salario. O aumento de salario o leva a passar do 
ponto A para o B, onde consome menos lazer e, portanto, 
trabalha mais horas. Aqui, o efeito substituigao prevalece 
sobre o efeito renda. O painel (b) mostra o caso em que Cli¬ 
ve trabalha menos horas em resposta a um aumento de sa¬ 
lario. Ele passa do ponto A para o C, onde consome mais la¬ 
zer e trabalha menos horas. Aqui o efeito renda prevalece 
sobre o efeito substituigao. 

Quando o efeito renda de um salario mais alto e mais 
forte que o efeito substituigao, a curva de oferta de trabalho 
individual, que mostra quanto trabalho um individuo ofer- 
tara a qualquer nfvel dado de salarios, inclina-se no sentido 
“errado”, para baixo: um salario mais alto leva a uma me- 
nor quantidade ofertada de trabalho. 

Os economistas acreditam que o efeito substituigao 
normalmente domina o efeito renda nas decisoes de 
oferta de trabalho quando o salario do individuo e baixo. 


Uma curva de oferta de trabalho individual tipicamente 
tern inclinagao para cima a salarios baixos, a medida que 
as pessoas trabalham mais em resposta a salarios cres- 
centes. Mas os economistas acreditam tambem que mui- 
tos individuos tern preferencia maior por lazer e escolhe- 
rao reduzir o numero de horas trabalhadas a medida que 
o salario continua a aumentar. Para esses individuos, o 
efeito renda eventualmente chega a dominar o efeito 
substituigao a medida que o salario aumenta, levando 
suas curvas de oferta de trabalho individual a mudar de 
inclinagao e a “dobrar para tras” a salarios elevados. Uma 
curva de oferta de trabalho individual com essa caracte- 
ristica, denominada curva de oferta de trabalho indivi¬ 
dual que dobra para tras, aparece na Figura 12A-3. 
Embora uma curva de oferta de trabalho individual possa 
dobrar para tras, curvas de oferta de trabalho de mercado 
tern quase sempre inclinagao para cima em todo o ambi- 
to dos salarios, a medida que salarios mais altos atraem 
novos trabalhadores para o mercado de trabalho. 
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Curva de oferta de trabalho individual 
dobrada para tras 

Para esse indivi'duo, a salarios mais baixos, o efeito 
substituigao domina o efeito renda. Isso se ilustra pelo 
movimento ao Longo da curva de oferta de trabalho 
individual do ponto A para o B: um aumento no salario 
de W-y para W 2 leva a quantidade de trabalho ofertada a 
aumentar de Ly para L z . Mas, a salarios mais altos, o 
efeito renda domina o efeito substituigao, o que se 
mostra pelo movimento do ponto B para o C : aqui o 
aumento no salario de W 2 para leva a quantidade de 
trabalho ofertada a diminuir de L 2 para t 3 . 



Quantidade de trabalho 
(horas por semana) 


ANALISE DAS CURVAS DE INDIFERENgA 

No Capltulo 11, mostramos como a escolha do consumi- 
dor pode ser representada usando o conceito de cun as de 
indiferenga, que oferecem um “mapa" das preferencias do 
consumidor. Se voce ja cobriu a materia do Capitulo 11, 
entendera que curvas de indiferenga sao uteis tambem para 
tratar da questao da oferta de trabalho. Na verdade, e onde 
elas sao particularmente uteis. 

Usando curvas de indiferenga, a Figura 12A-4 mostra 
como um aumento de salario pode levar a uma queda na 
quantidade de trabalho ofertada. O ponto A e a escolha oti- 
ma inicial de Clive, dado um salario de $10 por hora. E o 
mesmo ponto A da Figura 12A-2; dessa vez, no entanto. in- 
cluimos uma curva de indiferenga para mostrar que esse e 
um ponto em que a linha do orgamento e tangente a curva 
de indiferenga mais aha possivel. 


Consideremos agora o efeito de um aumento de salario 
para $20. lmaginemos por um instante que no mesmo 
momento em que Clive recebia um salario mais alto ele 
era informado de que tinha que comegar a amortizar seu 
emprestimo de estudante em que essa combinagao de 
boas e mas noticias deixava a utilidade dele sem mudanga. 
Nesse caso, ele se encontraria no ponto S: na mesma curva 
de indiferenga que em A, mas tangente a uma linha do or¬ 
gamento de inclinagao maior, a linha pontilhada BL S na 
Figura 12A-4, que e paralela a BL 2 . O movimento de A 
para S e o efeito substituigao de seu aumento de salario: 
faz com que ele consuma menos lazer e, portanto, oferte 
mais trabalho. 

Mas agora cancelemos a amortizagao do emprestimo de 
estudante, e Clive pode mover-se para uma curva de indife¬ 
renga mais aha. Seu novo otimo esta em C, que correspon- 
de a C no painel (b) da Figura 12A-2. O movimento de S 


Escolha da oferta de trabalho: 
abordagem com curvas de indiferenga 

0 ponto A, em BLy, e a escolha otima inicial de Clive. Depois 
de um aumento de salario, aumenta sua renda e seu nivet de 
utilidade: sua nova linha do orgamento de alocagao do 
tempo e BL 2 , e sua nova escolha otima e 0 ponto C. Essa 
mudanga pode ser decomposta em efeito substituigao - a 
queda no numero de horas de lazer do ponto A para 0 ponto 
5 - e efeito renda - 0 aumento no numero de horas de lazer 
do ponto S para 0 ponto C. Como se mostra aqui, 0 efeito 
renda domina 0 efeito substituigao: 0 resultado liquido de 
um aumento de satario e um aumento no numero de horas 
de lazer consumidas e uma queda na quantidade de horas de 
trabalho ofertadas. 
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para Ceo efeito renda de seu aumento de salario. E vemos 
que esse efeito renda pode superar o efeito substituiqao: em 
C, ele consome mais lazer e, portanto, oferta menos traba- 
Iho do que fazia em A. 


PROBLEMAS >>>>>>>>>>>>>> 


1. Leandro tern 16 horas por dia que ele pode alocar entre traba- 
lho e lazer. Seu emprego paga um salario de $20 por hora. 
Leandro decide consumir 8 horas de lazer. Suas curvas de in¬ 
diferenqa tem o formato normal: tern inclinaqao para baixo, 
nao cruzam e tem o caracteristico formato convexo. 

a. Trace a linha do orqamento da alocaqao de tempo de 
Leandro para um dia tipico. Depots ilustre a curva de in¬ 
diferenqa em que esta sua escolha otima. 

Agora o salario de Leandro cai para $10 por hora. 

b. Trace a nova linha do orqamento de Leandro. 

c. Suponha que Leandro agora trabalhe apenas 4 horas 
como resultado de seu salario reduzido. Ilustre a curva de 
indiferenqa nessa nova escolha otima. 

d. A decisao de Leandro de trabalhar menos a medida que o sa¬ 
lario cai e o resultado de um efeito substituiqao e de um efei¬ 
to renda. Em seu diagrama, mostre os efeitos renda e substi- 
tuiqao desse salario reduzido. Qual efeito e mais forte? 

2. Florence e uma consultora de moda muito bem-paga que ga- 
nha $100 por hora. Ela tem 16 horas por dia que pode alocar 
entre trabalho e lazer e decide trabalhar 12 horas. 

a. Trace a linha do orqamento de alocaqao do tempo de Flo¬ 
rence para um dia tipico e ilustre a curva de indiferenqa 
na sua escolha otima. 

Uma das clientes de Florence aparece na primeira pagina da 
conhecida revista Vogue. Em consequencia, o que Florence 
cobra por consulta aumenta agora para $500 por hora. Flo¬ 
rence decide trabalhar apenas 10 horas por dia. 


b. Trace a linha do orqamento da alocaqao de tempo de 
Florence e ilustre a curva de indiferenqa em sua esco¬ 
lha otima. 

c. Em seu diagrama, mostre os efeitos renda e substituiqao 
desse aumento de salario. Qual efeito e mais forte? 

3. Tamara tem 80 horas por semana que pode alocar entre tra¬ 
balho e lazer. Seu emprego lhe paga um salario de $20 por 
hora, mas Tamara tem de pagar imposto de renda da forma 
seguinte. Nos primeiros $400 que ela ganha, Tamara nao 
paga imposto. Isto e, pelas primeiras 20 horas de trabalho, o 
seu salario liquido, o que ela leva para casa depois dos impos- 
tos, e $20 por hora. Para toda renda acima de $400, Tamara 
tem de pagar 75% de imposto, isto e, para todas as horas aci¬ 
ma das primeiras 20 horas o seu salario liquido e apenas $5 
por hora. Tamara decide trabalhar 30 horas. Suas curvas de 
indiferenqa tgm o formato usual. 

a. Trace a linha do orqamento da alocaqao de tempo de Ta¬ 
mara para uma semana tipica. Ilustre tambem a curva de 
indiferenqa em sua escolha otima. 

O governo muda a cobranqa do imposto. Agora somente os 
primeiros $100 sao isentos. Isto e, para as primeiras 5 horas 
de trabalho, o salario liquido de Tamara e $20 por hora. Mas 
o governo reduz a taxa de imposto a 50% para todo o resto da 
renda. Ou seja, para todas as horas acima das primeiras 5 ho¬ 
ras, o salario liquido de Tamara e $10 por hora. Depois dessas 
mudanqas, Tamara acha que esta exatamente tao bem quanto 
antes. Isto e, sua escolha otima se situa na mesma curva de in- 
diferenqa que sua escolha otima inicial. 

b. Trace a nova linha do orqamento da alocaqao de tempo de 
Tamara no mesmo diagrama e ilustre tambem sua esco¬ 
lha otima. Leve em conta que ela se acha tao bem quanto 
antes de ocorrerem as mudanqas de imposto (na mesma 
curva de indiferenqa). 

c. Tamara vai trabalhar mais ou menos do que antes da mo- 
dificaqao na cobranqa do imposto? Por que? 
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DEPOIS DA QUEDA 

Q uando veio abaixo o muro de 
Berlim, em 1989, observadores 
ocidentais puderam pela primei- 
ra vez ver bem a economia cen- 
tralmente planificada da Alemanha 
Oriental. Mas o que eles encontraram 
foi um sistema espantosamente inefi- 
ciente. Embora certas industrias poli- 
ticamente privilegiadas, como a pro- 
dugao de energia, recebessem genero- 
sos investimentos, os produtores de 
bens de consumo e de servigos ha- 
viam ficado descapitalizados, e os bens 
de consumo produzidos muitas vezes 
nao eram o que os consumidores que- 
riam comprar. 

A revelagao da ineficiencia da Ale¬ 
manha do Leste mostrou como fun- 
cionava mal uma economia planifica¬ 
da comparada com uma economia de 
mercado, como a da Alemanha Oci- 
dental. 

Mas, mesmo depois da queda do 
muro, o governo da recem-unificada 
Republica Federal da Alemanha nao 
estava disposto a deixar que o livre- 
mercado funcionasse sozinho. Em vez 
disso, tanto industrias quanto indivi- 
duos na Alemanha Oriental receberam 
enormes somas de ajuda financeira. O 
objetivo era impedir o surgimento de 
niveis de desigualdade politicamente 
inaceitaveis entre os antigos alemaes 
orientais (muitos dos quais haviam per- 
dido seus empregos com a reunifica- 
?ao) e os alemaes ocidentais. 


Com o tempo, muitos economis- 
tas passaram a acreditar que essa 
ajuda na verdade atrasou a recons- 
trugao da economia da Alemanha 
Oriental. Eles argumentam que a 
ajuda reduziu os incentivos para que 
os trabalhadores se mudassem para 
as areas onde havia mais emprego 
disponivel ou para que eles adqui- 
rissem novas habilidades. Mas os 
funcionarios do governo da Alema¬ 
nha insistem que o prego pago valeu 
a pena. Algumas vezes, argumentam 
eles, um sentido de justiga e mais 
importante que a eficiencia. 

A experiencia da Alemanha nos 
recorda que, embora queiramos que 
nossa economia seja eficiente, tam- 
bem queremos que ela seja eqiiitati- 
va. Neste capitulo, vamos tratar de 
ambas as preocupagoes. Comegamos 
discutindo a eficiencia de uma econo¬ 
mia de mercado competitive, a efica- 
cia de uma economia de mercado 
competitiva em produzir os bens e 
servigos que as pessoas querem con- 
sumir. Depois passanros a questao 
menos bem definida, mas igualmente 
importante, da equidade. A distribui- 
gao do consumo entre os individuos 
e “justa”? Como veremos, nao ha 
uma definigao geralmente aceita do 
que seja justo e eqiiitativo; nao obs¬ 
tante, as sociedades as vezes prefe- 
rem sacrificar alguma eficiencia na 
busca da equidade. 


Neste capitulo, 
voce aprendera: 

• Como o conceito geral de 
eficiencia pode ser desdobrado 
em tres componentes: eficiencia 
no consumo, eficiencia na 
produgao e eficiencia nos 
niveis de produto. 

• Como um mercado perfeitamente 
competitivo para um unico bem 
alcanga eficiencia nesses tres 
componentes. 

• Por que uma economia que 
consiste em muitos mercados 
perfeitamente competitivos 
tipicamente e eficiente, mas 
nao sempre. 

• Os limites do conceito de 
eficiencia - em particular por 
que eficiencia se refere a 
consecugao de objetivos, mas 
nao a escolha dos objetivos. 
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OFERTA, DEMANDA E AS VIRTUDES 
DO MERCADO. o 

No Capitulo 6, introduzimos os conceitos de excedente do 
consumidor e excedente do produtor. Recordemos que o ex¬ 
cedente do consumidor e a diferenga entre o que o consu¬ 
midor esta disposto a pagar por um bem e quanto ele de 
fato paga; ele mede o ganho do consumidor por participar 
do mercado. De forma similar, o excedente do produtor e a 
diferenga entre o prego que o vendedor de um bem recebe e 
o seu custo; ele mede o ganho dos produtores de participar 
do mercado. A soma dos excedentes do consumidor e do 
produtor, o excedente total, mede o ganho do comercio: os 
beneficios totais para compradores e vendedores de parti- 
ciparem do mercado. 

O que aprendemos naquele capitulo e um fato notavel: 
em equilibrio, um mercado perfeitamente competitivo, ou 
seja, um mercado em que tanto compradores quanto ven¬ 
dedores sao tomadores de prego, e geralmente eficiente. 
Isto e, na maioria dos casos, tal mercado maximiza o exce¬ 
dente total. Exceto nos casos de falha de mercado, nao ha 
maneira de aumentar os ganhos do comercio quando o 
mercado cumpriu suas fungoes. 

Mas por que isso e verdade e que condigoes tornam isso 
possivel? 

Para responder a essas questoes, vamos recordar breve- 
rnente a historia toda. Isso prepara nossa discussao da efi- 
ciencia na economia em seu conjunto. 


Por que um mercado maximiza 
o excedente total 

No Capitulo 6, mostramos que um mercado maximiza o 
excedente total apresentando as alternativas. Isto e, qual- 
quer tentativa de rearranjar o consumo e a produgao que 
esta em equilibrio de mercado reduz o excedente total. 

Como demonstramos esse resultado? A Figura 13-1 
mostra de novo o exemplo de um mercado de livros usa- 
dos. Nesse exemplo, o equilibrio esta em E, onde o prego e 
$30 e a quantidade comprada e vendida e 1.000 livros. 
Apresentamos entao as tres maneiras pelos quais se pode- 
ria tentar melhorar esse equilibrio e vimos que nenhuma 
delas da resultado: 

e Realocando consumo. Pode-se tentar aumentar o exce¬ 
dente total dando livros a consumidores diferentes. 
Mas, em equilibrio, cada consumidor que ganha um li- 
vro esta a esquerda do ponto E na curva de demanda, e 
cada consumidor que nao obtem um livro esta a direita 
de E. Isto e, cada consumidor que ganhou o livro tern 
disposigao de pagar mais aha que cada consumidor que 
nao ganhou o livro. Assim, a realocagao do consumo 
afastando-o do equilibrio de mercado reduziria o exce¬ 
dente total. 

» Realocando a produ(ao. Pode-se tentar aumentar o exce¬ 
dente total fazendo com que pessoas diferentes vendam 
os livros. (Para simplificar, vamos imaginar que os ven- 


Por que um mercado maximiza o excedente 
total 


Como sabemos que o excedente total e maximizado ao 
prego de equilibrio de $30 por livro e a quantidade de 
equilibrio de 1.000? Primeiro, os livros vao para os 
consumidores "certos": cada consumidor que compra um 
livro tern a disposigao de pagar $30 ou mais, e cada 
consumidor potencial que nao compra um livro tern 
disposigao de pagar menos que $30. Segundo, os livros 
sao ofertados pelos produtores "certos": cada vendedor 
que oferta um livro tern um custo de $30 ou menos e 
cada vendedor potencial que nao oferta um livro tern um 
custo de mais de $30. Finalmente, e vendida e 
comprada a quantidade "certa" de 1.000 livros: qualquer 
livro adicional custaria mais que $30 para produzir, mas 
teria um valor inferior a $30 para o consumidor que o 
recebesse. Se uma quantidade menor de livros fosse 
comprada e vendida, alguns consumidores estariam 
dispostos a pagar mais do que custa aos produtores 
suprir esses livros. 
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dedores “produzam” os livros.) Mas cada vendedor po- 
tencial que vende um livro esta a esquerda de E na curva 
de oferta, e cada vendedor potencial que nao vende um 
livro esta a direita de E. Isto e, cada vendedor potencial 
que vende um livro tem um custo mais baixo do que 
cada vendedor potencial que nao vende. Assim, qual- 
quer realocagao da produgao afastando-a do equilibrio 
de mercado reduziria o excedente total. 

« Mudando o nivel de produgao. Pode-se tentar aumentar o 
excedente total aumentando ou diminuindo o nurnero 
de livros vendidos. Mas, no ponto E, a disposigao de pa- 
gar do ultimo comprador e igual ao custo do ultimo ven¬ 
dedor. Assim, qualquer mudanga na produgao significa 
ou produzir um livro que nao vale para o ultimo com¬ 
prador tanto quanto custa fornece-lo ou, entao, nao pro¬ 
duzir um livro que vale mais para um consumidor do 
que seu custo. 

Assim, vimos no Capitulo 6 que, quando um mercado 
competitivo individual esta ein equilibrio, os consumido- 
res dispostos a pagar mais pelo bem sao os que o obtem; os 
produtores com o custo mais baixo sao aqueles que o pro- 
duzem; e a quantidade produzida e consumida e a correta 
no sentido de que produzir mais ou menos levaria a uma 
redugao do excedente total. 

Como veremos na segao seguinte, um argumento simi¬ 
lar pela eficiencia se aplica a economia em seu conjunto. 
Mas, antes de apresentar esse caso, vejamos os motivos pe- 
los quais um mercado consegue se sair tao bem. 

Por que os mercados funcionam tao bem: 
direitos de propriedade 

Os economistas podem dizer muita coisa sobre por que os 
mercados sao uma maneira efetiva de organizar a economia 
e escreveram muitos volumes sobre isso. Mas a eficacia dos 
mercados se deve em grande parte ao poder de duas carac- 
teristicas de um mercado que funciona bem: direitos de 
propriedade e o papel dos pregos como sinais economicos. 

Por direitos de propriedade entendemos um sistema 
em que itens de valor na economia, sejam recursos ou 
bens, tem proprietaries especificos que podem dispor deles 
da forma como queiram. Direitos de propriedade sao o que 
torna possiveis transagoes mutuamente beneficas em um 
mercado de livros usados ou em qualquer mercado. 

Para ver por que os direitos de propriedade sao cruciais, 
imagine que os estudantes nao tem direitos de propriedade 
plenos de seus livros-texto, que eles nao tem permissao 
para revender os livros depois de terminar o semestre. 

Essa restrigao dos direitos de propriedade impediria 
muitas transagoes mutuamente beneficas. Alguns estudan¬ 
tes ficariam com livros que nao pretendem ler de novo e es- 
tariam bem mais felizes recebendo algum dinheiro em tro- 


ca deles. Outros estudantes teriam de pagar o prego com- 
pleto de livros novinhos em folha quando estariam mais fe¬ 
lizes pagando um pouco menos por uma copia um pouco 
desgastada. 

No Capitulo 20, veremos que ha casos em que os merca¬ 
dos falham por falta de direitos de propriedade claramente 
definidos para bens valiosos, tais como peixes no mar e ar 
puro. 

Por que os mercados funcionam tao bem: 
pregos como sinais economicos 

Como direitos de propriedade bem definidos dao aos indi- 
viduos o direito de empreender trocas mutuamente benefi¬ 
cas, a segunda caracteristica necessaria de mercados que 
funcionam bem, sinais de economicos, e a que informa aos 
individuos quais sao as trocas mutuamente beneficas. Um 
sinal economico e qualquer informagao que ajude as pes- 
soas a tomar decisoes economicas melhores. Ha milhares 
de sinais que as empresas monitoram no mundo real. Por 
exemplo, quern faz projegoes economicas diz que a venda 
de caixas de papelao e um bom indicador previo das mu- 
dangas na produgao industrial. Se as empresas estao com- 
prando um montao de caixas de papelao, podemos ter cer- 
teza de que elas logo aumentarao sua produgao. 

Mas os pregos sao de longe o sinal mais importante em 
uma economia de mercado, porque eles transmitem infor¬ 
magao essencial sobre os custos e a disposigao de pagar de 
outras pessoas. Se o prego de equilibrio de livros usados e 
$30, isso informa a todo mundo tanto que ha consumido- 
res dispostos a pagar $30 ou mais como que ha produtores 
com um custo de $30 ou menos. 

O sinal dado pelo prego de mercado e o que garante que 
o excedente total e maximizado ao informar as pessoas se 
devem vender ou comprar livros. Se o prego de um livro e 
$30, qualquer consumidor que nao estiver disposto a pagar 
$30 sabe que ha outros consumidores que estao dispostos a 
pagar mais; qualquer produtor cujo custo seja superior a 
$30 sabe que ha outros produtores com custos mais baixos. 
E os consumidores que estao dispostos a pagar $30 ou 
mais, assim como os produtores com um custo de $30 
ou menos, de fato sao informados de que para eles e uma 
boa ideia consumir e produzir. 

Por que os mercados as vezes nao funcionam 
bem: falha de mercado 

Devemos ter em mente essas duas caracteristicas essenciais 
de mercados competitivos, quais sejam, direitos de pro¬ 
priedade e pregos que funcionam como sinais economicos, 
quando, em capitulos subseqiientes, analisarmos por que 
algumas vezes os mercados falham. Vale a pena lembrar a 
advertencia feita no Capitulo 6 sobre os casos de falha de 
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mercado, a situagao em que o mercado nao consegue rnaxi- 
mizar o excedente total. Primeiro, os mercados podem fa- 
lhar quando um dos parceiros, na tentativa de captar mais 
recursos, impede que ocorram transagoes mutuamente be- 
neficas. Segundo, os mercados podem falhar quando as 
agoes tem efeitos colaterais sobre outros que nao sao ade- 
quadamente levados em conta pelo mercado, - efeitos cola¬ 
terais como poluigao. Finalmente, os mercados podem fa¬ 
lhar porque alguns bens, por sua propria natureza, nao se 
prestam a uma administragao eficiente pelos mercados. Ve- 
remos na segao seguinte como esses tres casos podem ser 
interpretados como instancias em que os pregos dao sinais 
incorretos, isto e, eles deixam de ajudar as pessoas a tomar 
as melhores decisoes economicas. E logo veremos que a fa- 
lha de um mercado particular tem implicagoes para o bom 
funcionamento da economia toda. 

£.C 0.fix? m ; a £m a i o t* 

Suavizando cancelamentos 

A area ao redor do portao de embarque esta cheia de gente, 
de modo que esta obvio que o aviao vai sair lotado. Aconte- 
ce que esta mais do que lotado. O funcionario no portao de 
embarque anuncia que foram feitas para o voo mais reser- 
vas do que os assentos disponiveis e pergunta por volunta¬ 
ries dispostos a renunciar a seus assentos para serem colo- 
cados em outro voo recebendo incentivos adicionais, 
como, por exemplo, $200 como parte de uma passagem fu¬ 
ture. Se nao ha voluntaries suficientes, imediatamente o 
incentivo e aumentado. 

Essa cena e familiar para qualquer um que voa freqiien- 
temente. Mas nem sempre foi assim. De fato, foram neces- 
sarios alguns economistas para ensinar as companhias ae- 
reas a lidar eficientemente com o overbooking. 

Em trajetos de muita demanda, as empresas de trans¬ 
pose aereo sempre venderam bilhetes de passagens acima 
da disponibilidade de assentos nas aeronaves. Ha uma boa 
razao para isso: sempre ha algumas pessoas que fazem re- 
servas e desistem na hora da viagem, e um assento vazio e 
um assento desperdigado. Mas, algumas vezes, o numero 
dos desistentes e menor que o esperado, e o voo acaba ten- 
do overbooking. O que acontece, entao? 

Ate 1978, as companhias simplesmente "falhavam" com 
alguns dos seus passageiros, informando-os de que suas re- 
servas tinham sido canceladas. Nao havia regras uniformes 
sobre quern tinha seu assento cancelado. Algumas compa¬ 
nhias, por exemplo, cancelavam passageiros mais velhos, 
porque estes tinham menos probabilidade de se queixar. E 
claro que quern tinha sua reserva cancelada nao ficava nem 
um pouco satisfeito. 

Em 1968, contudo, o economista Julian Simon propos 
uma abordagem de mercado na qual as companhias de 


transporte aereo tratariam uma reserva como se o assento 
no voo fosse um direito de propriedade dado ao passageiro, 
de tal modo que as companhias teriam de comprar de volta 
esse direito quando o voo tinha um excesso de reservas. As 
companhias nao acharam essa ideia pratica. Mas, em 1978, 
outro economista, Alfred Kahn, foi nomeado chefe do De- 
partamento de Aeronautica Civil nos Estados Unidos, que 
regulava as linhas aereas naquele tempo. Ele determinou 
que as companhias aereas usassem um sistema de leilao 
para lidar com o overbooking , que resultou no processo fa¬ 
miliar de perguntar por voluntaries. 

Qual e a vantagem dessa solugao de mercado volunta- 
ria? No sistema antigo, alguem que tinha urgencia de se- 
guir no voo programado tinha a mesma probabilidade de 
ser cancelado que alguem que tivesse facilidade para tomar 
algum voo mais tarde. Desde 1978, aqueles que tem grande 
necessidade de tomar o voo reservado nao se apresentam 
como voluntaries; aqueles que nao estao tao ansiosos para 
embarcar obtem algo que para eles tem mais valor. A com- 
panhia tem um custo ao fazer com que os passageiros de 
sistam dos seus assentos, mas tem um beneficio muito 
maior com a satisfagao geral dos seus clientes. Em suma, 
todo mundo ganha. Ao usar direitos de propriedade para 
criar um mercado, Simon e Kahn encaminharam essa parte 
da economia na diregao da eficiencia. 



Para ver por que um mercado maximiza o excedente total, 
foram descartadas varias maneiras pelos quais se podia ima- 
ginar que o excedente total pudesse aumentar. No fim das 
contas, o excedente total nao pode aumentar realocando 
consumo nem pode aumentar rearranjando a produgao. 0 ni- 
vel de produto no equilibrio de mercado e tambem o certo, 
aquele que maximiza o excedente. 

Um sistema de direitos de propriedade e o funcionamento 
dos pregos como sinais economicos sao dois fatores-chave 
que permitem a um mercado competitive maximizar o exce¬ 
dente total. Mas, em condigoes em que os pregos dao sinais 
economicos errados, os mercados podem falhar. 


- — , ’Se AC, v■, •> 1 ■ , JliyiapJilylP 

1. Imagine que a eMarkets! seja uma companhia que faz funcionar 
um mercado competitivo de tocadores MP3. Baseada na infor- 
magao que coleta, ela informa aos produtores quaL sera o prego 
de equilibrio, de modo que eles possam decidir quanto produzir. 
E, depois que a produgao ocorreu, eles aLocam o produto entre 
os consumidores baseados no prego e na sua disposigao de 
pagar. 

a. Que informagao eles precisariam ter de consumidores e pro¬ 
dutores a fim de encontrar o prego e a quantidade de equili¬ 
brio de tocadores MP3? 

b. Suponha que a eMarkes! tenha verificado que, depois de a 
produgao e o comercio ter lugar, o prego de equilibrio sera 
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$199 e a quantidade de equiLibrio sera 10.000 unidades. Su- 
ponha tambem que, devido a um erro de computagao, ela in¬ 
forma a alguns produtores que o prego sera $299, enquanto 
informa a alguns outros produtores que o prego sera $99. 
Como sera afetado o excedente do produtor? E possivel de- 
terminar o efeito sobre a quantidade produzida? Ele sera 
igual, menor ou superior a quantidade de equilibrio? 
c. Suponha tambem que, devido a um erro de computagao, al¬ 
guns consumidores com disposigao de pagar $299 recebam a 
informagao de que o prego e $399. Um numero igual de con¬ 
sumidores que tinha disposigao de pagar $119 consegue 
comprar o bem ao prego de $99. Como sera afetado o exce¬ 
dente do consumidor? 

As respostas estao no fim do livro. 


EFICIENCIA NA ECONOMIA 
EM SEU CO NJ UNTO 

Vimos como um mercado competitivo individual que re- 
sulta em equilibrio normalmente maximiza o excedente 
total dos participantes nesse mercado. Existira um resul- 
tado equivalente para a economia em seu conjunto? Isto 
e, existe um conceito de equilibrio correspondente para 
a economia como um todo? E, se existe, esse resultado 
de equilibrio maximiza o bem-estar dos participantes na 
economia? 

A economia em seu conjunto nao consiste em um, mas 
sim em muitos mercados, todos inter-relacionados de duas 
maneiras: 
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* Do lado do consumo, a demanda de cada bem e afetada 
pelos pregos dos outros bens. 
m Do lado da produgao, os produtores de diferentes bens 
competem entre si pelos mesmos fatores de produgao. 

Para pensar sobre a economia como um todo, temos de 
pensar em muitos mercados, tanto para bens quanto para 
fatores. Uma economia de mercado competitiva e uma 
economia em que todos esses mercados sao perfeitamente 
competitivos, com pregos de equilibrio determinados pela 
oferta e pela demanda. Em cada mercado, tanto as curvas 
de oferta quanto as curvas de demanda tendem a ser afeta- 
das por eventos em outros mercados. 

Quando todos os mercados ja alcangaram o equilibrio, 
ou seja, quando a quantidade demandada de cada bem e de 
cada fator e igual a quantidade ofertada de cada bem e de ca¬ 
da fator ao prego corrente de mercado, dizemos que a eco¬ 
nomia esta em equilibrio geral. Dito de outro modo, o 
equilibrio geral e a contraparte, para o total da economia, 
do equilibrio comum em um unico mercado. 

Nossa tarefa seguinte e mostrar que, assim como em um 
mercado competitivo individual em equilibrio, uma eco¬ 
nomia de mercado competitiva em equilibrio geral e nor¬ 
malmente eficiente, isto e, e eficiente exceto em certos ca¬ 
ses bem definidos. E o que queremos dizer com economia 
como um todo eficiente? De fato, definimos eficiencia ja no 
Capitulo 1. Comegaremos recordando aquela definigao, 
para ver por que essa e a abordagem correta para analisar a 
economia como um todo. Em seguida, vamos descrever os 


PAR A M E N T ES C U R I 0S/ 

DEFININDO EFICIENCIA ECONOMICA 


A definigao de eficiencia dos economises, de 
que uma economia e eficiente quando ninguem 
pode meLhorar de situagao sem piorar a 
situagao de outros, pode parecer estranha por 
seu carater indireto. Por que nao definimos 
eficiencia em termos de um resultado positivo, 
em vez da ausencia de algo? 

Foram propostas muitas outras definigoes 
de eficiencia, mas nenhuma delas sobreviveu 
a um escrutinio cuidadoso. Todas elas acabam 
sendo incompletas ou entao envolvem 
implicagoes inaceitaveis. Um bom exemplo e o 
fim que levou o principio conhecido como 
utilitarismo, proposto no seculo XIX pelo 
filosofo ingles Jeremy Bentham. 

Bentham ofereceu um principio simples: 
o maximo do que e bom para o maior 
numero possivel". Com efeito, ele 
argumentou que a sociedade deveria procurar 
maximizar a utilidade total dos seus 
membros. Isso parecia persuasivo, mas 
«- 


eventualmente apareceram dois problemas. 
Como vamos somar a utilidade de diferentes 
pessoas? Podemos dizer vagamente que a 
senhora Martineau e mais feliz que o senhor 
Ricardo, mas ela e duas vezes ou tres vezes 
mais feliz? Pode-se argumentar que nem faz 
sentido fazer uma pergunta dessas, mas, 
nesse caso, o principio de Bentham perde 
sentido, porque nao temos uma forma de 
somar a utilidade de todos os membros da 
sociedade. 

Segundo, mesmo que imaginassemos que 
de algum modo fosse possivel somar a 
utilidade de diferentes pessoas, criticos de 
Bentham assinalaram que sua doutrina tinha 
a implicagao perturbadora de que estariamos 
atendendo ao gosto dos "monstros da 
utilidade", pessoas que derivam um prazer 
particularmente elevado do consumo 
excessivo. 0 criterio de Bentham implica que, 
se Martineau realmente gosta de ter 




automoveis de luxo e ir a restaurantes 
eLegantes, mas Ricardo e um tipo modesto 
que se contenta com uma bicicleta e jantar 
macarrao, deveriamos tirar dinheiro de 
Ricardo para dar a Martineau, mesmo 
que Ricardo seja um trabalhador esforgado e 
Martineau seja notoriamente preguigosa. Mas 
isso nao parece correto. 

Por causa dessas dificuldades, o principio 
de Bentham praticamente desapareceu do 
pensamento economico. 0 mesmo aconteceu 
com outras ideias, como o slogan marxista "a 
de cada um segundo sua capacidade, a cada 
um segundo suas necessidades". A unica 
definigao de eficiencia que conseguiu 
sobreviver as criticas praticas e logicas e a 
negativa: uma economia e ineficiente se ha 
uma maneira de fazer com que pelo menos 
uma pessoa fique em situagao melhor sem 
piorar a situagao de outros, e ela e eficiente 
se nao for ineficiente. 

• 
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tres criterios que uma economia em seu conjunto tem de 
satisfazer para ser eficiente. Finalmente, vamos aprender 
como falhas em mercados individuals podem levar a inefi¬ 
ciencia da economia como um todo - falhas que podem ser 
interpretadas como falhas dos pregos em desempenhar a 
fungao de sinais economicos. 

A eficienria revisitada 

Quando os economistas discutem eficiencia em um merca- 
do individual, eles normalmente usam conceitos como ex- 
cedente do consumidor e do produtor, que medem custos e 
beneficios em termos monetarios. Isso faz sentido quando 
se esta falando do mercado de apenas um bem, porque se 
podem tomar os pregos dos outros bens - e, portanto, o va¬ 
lor de uma unidade monetaria - como dados. Quando ana- 
lisamos a economia como um todo, medir os custos e bene¬ 
ficios em termos da unidade monetaria ja nao faz mais sen¬ 
tido, porque todos os pregos estao “por determinar". 

Em vez disso, os economistas se concentram na defini- 
gao basica de eficiencia. Recordemos do Capitulo 1: uma 
economia e eficiente se ela nao deixa de aproveitar nenhu- 
ma oportunidade para fazer com que algumas pessoas fi- 
quem em situagao melhor sent piorar a situagao de outras. 

Para atingir a eficiencia, uma economia precisa correspon- 
der a tres criterios que sao um paralelo estreito das tres carac- 
teristicas que garantetn que o excedente total seja maximiza- 
do em um mercado individual. A economia tem de ser eficien¬ 
te no consumo, eficienlc na produgao e eficiente no nivcl de pro- 
ditto. Vamos examinar esses criterios e ver como eles se cum- 
prem em uma economia de mercado competitiva. 

Eficiencia no consumo 

Uma economia e eficiente no consumo se nao ha maneira de 
redistribuir bens entre os consumidores que torne melhor a 
situagao de alguns consumidores sent piorar a de outros. 

E mais lacil ver o que e a eficiencia no consumo irnagi- 
nando cenarios de ineficiencia. Imagine, por exemplo, uma 
economia que produz flocos de milho e germe de trigo, 
mas que da germe de trigo a quern prefere flocos de milho, 
e vice-versa. Entao, seria possivel melhorar a situagao de 
pelo menos uma pessoa sent piorar a de nenhuma outra re- 
distribuindo os bens, dando as pessoas o cereal matinal que 
elas preferem. 

A primeira boa nova e que, desde que os pregos funcio- 
nem adequadamente como sinais economicos, esse tipo de 
ineficiencia nao ocorre em uma economia de mercado 
competitiva. Ja vimos isso no caso do equilibrio de merca¬ 
do em um mercado individual: os consumidores que de 
fato recebem um bem no equilibrio de mercado sao aqueles 
com a maior disposigao de pagar, gragas ao papel dos pre¬ 
gos ajudando as pessoas a fazer as escolhas economicas cer- 


tas. Os consumidores que preferem um pacote adicional de 
flocos de milho estarao dispostos a pagar mais por esse pa¬ 
cote do que os consumidores que preferem um pacote adi¬ 
cional de germe de trigo. Assim, se os mercados de flocos 
de milho e de germe de trigo estao ambos em equilibrio, 
nao havera maneira de melhorar a situagao de um consu¬ 
midor sem piorar a de outro, redistribuindo as quantidades 
disponiveis desses cereais. 

Em outras palavras, os pregos nos mercados de bens ga- 
rantem que nao se pode aumentar o excedente total em um 
mercado individual tirando bens de uma pessoa e dando-os 
a outra. De modo similar, os pregos tambem garantem que, 
quando todos os mercados em uma economia estao em 
equilibrio geral perfeitamente competitivo, nao ha maneira 
de redistribuir bens de tal modo que alguns consumidores 
melhorem de situagao sem piorar a de outros consumidores. 

E importante, no entanto, ter consciencia das limitagoes 
dessa afirmagao: ainda que uma economia seja eficiente, 
sempre se pode melhorar a situagao de alguns consumido¬ 
res quando se esta disposto a piorar a de outros. Voltare- 
mos a esse ponto em breve. 

Eficiencia na produgao 

Os economistas dizem que uma economia e eficiente na 
produgao se nao e possivel produzir mais de alguns bens 
sem produzir menos de outros. 

Podemos usaro modelo dajronteira das possibilidadcs de 
produgao do Capitulo 2 para entender isso. Aquele modelo 
usa um diagrama como o da Figura 13-2 para ilustrar os 
trade-offs da economia: quanto mais trigo ela produz, me¬ 
nos milho ela pode produzir, e vice-versa. Se a economia 
produz, as quantidades no ponto A ou no ponto B da fron- 
teira das possibilidades de produgao, ela e eficiente na pro¬ 
dugao. E possivel produzir mais milho do que a economia 
produz no ponto A, mas somente produzindo menos trigo; 
e possivel produzir mais trigo do que a economia produz 
no ponto B, mas somente produzindo menos milho. A eco¬ 
nomia nao e eficiente na produgao se produz no ponto C: e 
possivel produzir mais trigo c mais milho do que a econo¬ 
mia produz nesse ponto. 

Uma economia sera eficiente na produgao se tiver uma 
alocagao eficiente de recursos, ou seja, se nao existir uma 
maneira de realocar fatores de produgao entre produtores 
para produzir certos bens em maior quantidade sem pro¬ 
duzir menor quantidade de outros. Este e um resultado im¬ 
portante: uma economia que e eficiente na alocagao de recur¬ 
sos e eficiente na produgao, e vice-versa. 

Temos aqui uma outra maneira de pensar sobre a Figura 
13-2: no ponto A, a economia pode produzir mais milho 
somente se retirar recursos da produgao de trigo. De modo 
similar, no ponto B a economia pode produzir mais trigo 
somente se retirar recursos da produgao de milho. 
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Fronteira das possibilidades de produgao 
e eficiencia na produgao 

Uma economia e eficiente na produgao se nao pode 
produzir mais de um bem sem produzir menos de outros. 
De modo equivalente, uma economia e eficiente na 
produgao se esta na sua fronteira das possibilidades de 
produgao. Aqui, A e B sao pontos de produgao eficientes; 
em cada um desses pontos, a economia pode produzir 
mais de um bem apenas se produzir menos do outro. C 
nao e um ponto de produgao eficiente, porque e possivel 
produzir mais milho e mais trigo. 


Quantidade 
de milho 


Produ0o eficiente 



Quantidade de trigo 


Como no caso da eficiencia no consumo, fica mais facil 
entender se imaginamos cenarios de ineficiencia.Nos Esta- 
dos Unidos, a terra no estado de Iowa e especialmente ade- 
quada para cultivar milho, a terra no estado de Minnesota e 
muito melhor para cultivar trigo, e a maior parte da terra 
no estado do Maine nao serve nem para uma coisa nem 
para outra. E claro que seria ineficiente se a terra boa do 
Centro-Oeste ficasse ociosa, enquanto os fazendeiros bata- 
lhassem com o solo pedregoso do Maine; tambem seria ine¬ 
ficiente se as fazendas de Iowa cultivassenr trigo, e as de 
Minnesota, milho. 

A segunda boa nova e que, assim como no caso do 
consumo, o papel dos precos como sinais economicos 
garante que uma economia de mercado competitiva em 
equilibrio geral alcance a eficiencia na produgao. A logi- 
ca e similar, mas dessa vez se aplica aos precos nos mer- 
cados de fator em vez dos precos nos mercados dc bens. 
Os produtores de milho estao dispostos a pagar mais 
pela terra em Iowa do que os produtores de trigo; e os fa¬ 
zendeiros de trigo estao dispostos a pagar mais pela terra 
em Minnesota do que os fazendeiros de milho. E boa par¬ 
te da terra na Nova Inglaterra ja nao e mais cultivada, 
mas voltou a ser floresla, porque trabalho e capital po- 
dem ser empregados produtivamente em terras mais fer- 
teis em outra parte. Em suma, quando os mercados de fa- 
tor sao competitivos, os recursos sao alocados aos pro¬ 
dutores que podem fazer o melhor uso deles, e a econo¬ 
mia e de fato eficiente na produgao. 

Note, contudo, que isso nao informa o que a economia 
produz. Tanto A como B na Figura 13-2 representam pro¬ 
dugao eficiente. Ainda temos de indagar se a economia pro¬ 
duz no lugar “certo” da fronteira das possibilidades de pro¬ 
dugao, ou melhor, em um lugar certo, porque podem exis- 
tir muitos resultados eficientes. Mas, por enquanto, trate- 
mos de terminar nossa descrigao da eficiencia na economia 
de mercado competitiva em seu conjunto. 


Eficiencia nos niveis de produto 

Suponha que uma economia de mercado competitiva seja 
eficiente na produgao, ou seja, nao pode produzir mais de 
alguns bens sem produzir menos de outros. Suponha tam¬ 
bem que ela seja eficiente no consumo, ou seja, nao ha rna- 
neira de redistribuir os bens produzidos que melhore a si¬ 
tuagao de alguns consumidores sem piorar a de outros. Mas 
ainda ha a questao de saber se a economia de mercado com¬ 
petitiva, para comegar, esta produzindo a combinacdo con-e¬ 
ta de bens. Por exemplo, suponha que o ponto A na Figura 
13-3 corresponda a produzir trigo suficiente para que todo 
rnundo tenha trigo cinco vezes por semana e flocos de milho 
duas vezes por semana. Isso ainda seria ineficiente se todo 
mundo preferisse ter germe de trigo apenas tres vezes por 
semana e flocos de milho quatro vezes por semana; e se o 
ponto B lhes permitisse essa opgao. Nesse caso, mover de A 
para B, isto e, deslocar recursos para a produgao de milho, 
melhoraria a situagao de todo mundo. Nosso terceiro crite- 
rio de eficiencia, portanto, e que a economia tern de ser efi¬ 
ciente nos niveis de produto: nao pode existir uma cornbi- 
nagao de produto diferente que melhore a situagao de algu- 
mas pessoas sem piorar a de outras. 

A terceira boa nova, finalmente, e que uma economia de 
mercado competitiva em equilibrio geral e eficiente quanto 
aos niveis de produto quando os pregos funcionam ade- 
quadamente como sinais economicos. 

Como sabemos isso? Vimos que, em um mercado com¬ 
petitive individual, os produtores produzem a quantidade 
de produto que maximiza o excedente total. A razao e que 
consumidores e produtores se defrontam com o mesmo 
prego; o prego de mercado e um sinal economico que infor¬ 
ma aos produtores qual valor uma unidade adicional de 
produto tern para os consumidores. Esse sinal induz os 
produtores a produzir aquela unidade extra de produto se 
o custo dos recursos que eles precisam para produzi-la e in¬ 
ferior ao prego de mercado. 
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Na economia em seu conjunto, os produtores se infor- 
mam sobre quanto os consumidores estao dispostos a pa- 
gar por um pouco mais de um bem, comparado a um pouco 
mais de outro bem, quando os pregos de mercado funcio- 
nam como sinais economicos. Esse e um processo que ga- 
rante que uma economia de mercado competidva em equi- 
librio geral produza a combinagao correta de bens. 

Para ver como isso acontece, imaginemos uma econo¬ 
mia em que o unico recurso que pode ser deslocado entre 
industrias e o trabalho, e que todos os produtores estao 
contratando no mesmo mercado de trabalho. (Vamos su- 
por tambem que nao existam complicagoes como diferen- 
ciais de compensagao que introduzam diferengas de sala- 
rio.) Imaginemos que exatamente agora os consumidores 
prefeririam mais milho e menos trigo do que a economia 
esta produzindo no momento. A economia pode oferecer o 
que os consumidores querern transferindo trabalho da pro- 
dugao de trigo para a produgao de milho - renunciando a 
alguma quantidade de trigo a fim de produzir mais milho. 
Mas esse ajustamento tera lugar? 

Sim, ocorrera porque os consumidores estao dispostos a 
pagar, pelo milho adicional que um trabalhador extra em- 
pregado na produgao de milho pode produzir, mais do que 
estao dispostos a pagar pelo trigo ao qual se renunciou em- 
pregando um trabalhador a menos na produgao de trigo. 
Podemos expressar isso em algebra. O milho extra que uma 
unidade de trabalho pode produzir e MPL milhp , o produto 
marginal do trabalho em milho. O trigo que aquela unida¬ 
de de trabalho teria produzido e MPL (ri „ o produto margi¬ 
nal do trabalho em trigo. Quando dizemos que os consumi¬ 
dores estao dispostos a pagar mais pelo milho extra do que 
pelo trigo, estamos dizendo que aos niveis correntes de em- 
prego e produto nos setores de milho e trigo 

d3-D Pmilho x MPL milho > P trigo * MPL mgo 


onde P mj[ho e P trig0 sao, respectivamente, os pregos de milho 
e de trigo. 

Ja vimos a expressao da Equagao 13-1 no Capltulo 12. 
Pmilho x MPLmilho 6 0 valor do produto marginal do trabalho 
na produgao de milho, e P trig0 x MPL [rig0 e o valor do produ¬ 
to marginal do trabalho na produgao de trigo. Por conse- 
guinte, podemos reescrever a Equagao 13-1 como 

(13-2) VMPL milh0 > VMPL !rig0 

Essa expressao diz que o valor produzido por uma uni¬ 
dade de trabalho adicional empregada na produgao de mi¬ 
lho e maior que aquele de uma unidade de trabalho adicio¬ 
nal empregada na produgao de trigo quando os consumi¬ 
dores preferem mais milho e menos trigo do que o que esta 
sendo produzido. 

Isso pode ser um equilibrio? Nao; aprendemos no Capi- 
tulo 12 que os produtores maximizam lucros contratando 
trabalho ate o ponto em que VMPL = W, onde We o salario. 
Isto e, um produtor contrata trabalho ate que o valor do 
produto produzido pelo ultimo trabalhador empregado e 
igual ao salario de mercado corrente. Neste exemplo, os 
produtores de milho e os de trigo contratam trabalhadores 
no mesmo mercado de trabalho. Assim, a implicagao direta 
de VMPL mjllw > VMPL trjg0 e que, nos niveis correntes de em- 
prego, os produtores de milho estao dispostos a pagar um 
salario mais alto que os produtores de trigo. Os produtores 
de milho atrairao trabalhadores para que deixem os produ¬ 
tores de trigo. 

E quando todo esse processo para? Quando o salario 
que os produtores de milho estao dispostos a pagar e igual 
ao salario que os produtores de trigo estao dispostos a pa¬ 
gar. Isto e, quando VMPL milho = VMPL trjg0 . A evolugao desse 
processo e ilustrada na Figura 13-4. 



Eficiencia em niveis de produto 

Quantidade 



de milho 


Se todos preferem 

Os niveis de produto A e B sao ambos eficientes na 
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Como uma economia alcanna efiriencia em m'veis de produto 


(a) Produtor de milho contrata mais trabalhadores (b) Produtor de trigo despede trabalhadores 



na pradufao de milho na produgao de trigo 


Quando, aos m'veis correntes de emprego, VMPL mjlho > VMPL trjgo , 
os produtores de milho terao mais lucro contratando 
trabalhadores para que deixem os produtores de trigo, os quais, 
por sua vez, aumentarao seus lucros despedindo trabalhadores. 
Esse processo e ilustrado para um produtor de milho no painel 
(a). A medida que o produtor de milho contrata trabalhadores, 
ele aumenta sua produgao de milho e desce na sua curva VMPL 
ate atingir seu nivel de emprego otimo, o numero de 
trabalhadores em que VMPL milh0 = W, o salario de mercado. 0 
painel (b) mostra as mudangas correspondentes para o produtor 


de trigo: ele reduz sua produgao de trigo e sobe em sua curva 
VMPL a medida que despede trabalhadores. Ele tambem alcanga 
seu nivel de emprego otimo em VMPL tngo = W. Os trabalhadores 
deixarao de se movimentar entre os setores quando VMPL mUho = 
VMPL trigo . Trata-se de um equilibrio porque nesse ponto o valor 
do produto adicional produzido por um trabalhador no setor de 
milho nao mais excede o valor do produto adicional produzido 
por um trabalhador no setor de trigo, e os produtores de milho 
nao mais estao dispostos a pagar um salario mais alto que os 
produtores de trigo. 


No painel (a), um produtor de milho comega com 
VMPL milho maior que o seu salario de mercado corrente. Ele 
aumenta seus lucros contratando mais trabalhadores e des¬ 
ce por sua curva VMPL ate atingir seu nivel de emprego oti¬ 
mo, em que VMPL milhc = W. 

De onde vem esses novos trabalhadores no setor de mi¬ 
lho? Eles vem do setor de trigo. Isso se ilustra no painel (b), 
onde um produtor de trigo esta perdendo trabalhadores e, 
no processo, esta subindo por sua curva VMPL. Ele aumen¬ 
ta seus lucros despedindo trabalhadores, deixando-os par- 
tir ate alcangar seu nivel de emprego otimo em que 
VMPL lrigg = W. 

Assim, a medida que na economia o trabalho e realoca- 
do da produgao de trigo para a produgao de milho, o pro¬ 
duto do setor milho aumenta e o produto do setor trigo cai. 
Eventualmente, os trabalhadores interromperao o movi- 
mento do setor trigo para o setor milho quando VMPL miIha 
= VMPL trig0 . Nesse ponto, o valor adicional do produto pro¬ 
duzido por um trabalhador no setor de milho nao mais e 
superior ao valor do produto adicional produzido por um 
trabalhador no setor de trigo. Isto e, finalmente alcanga- 
mos um equilibrio. 


Este exemplo ajuda a entender que, em uma economia 
de mercado, os mercados de bens e servigos sao interliga- 
dos atraves dos mercados de fator. Formulando de modo 
um pouco diferente, qualquer mudanga na quantidade 
produzida de um bem ou servigo afetara em ultima instan- 
cia as quantidades de outros bens e servigos a medida que 
fatores de produgao se transferem de um setor para outro. 
A Figura 13-5 mostra as inter-relagoes entre mercados de 
bens e servigos e mercados de fatores em uma economia de 
mercado. Para entender seu significado, convem recordar 
o diagrama do fluxo circular do Capitulo 2. Ali vimos como 
as firmas e os domicilios estao ligados pelos mercados de 
fator e pelos mercados de bens e servigos atraves de fluxos 
de dinheiro. Isto e, nos mercados de fatores, as firmas pa- 
gam os domicilios pelos fatores de produgao; nos mercados 
de bens e servigos, os domicilios pagam as firmas pelos 
bens e servigos. 

A Figura 13-5 apresenta uma versao alternativa e mais 
completa do mesmo fenomeno, agora expressa em ter- 
mos das forgas de oferta e demanda por recursos que sao- 
subjacentes aos fluxos monetarios do diagrama do fluxo 
circular. Aqui imaginamos que os unicos bens na econo- 
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Eficiencia em niveis de produto em um esquema de fluxo circular 



Mercados de bens e services Mercados de fatores 



Usando uma economia hipotetica em que milho e trigo sao os 
unicos bens e trabalho e o unico fator de produgao, podemos 
ver como os mercados de bens e servigos sao ligados atraves 
dos mercados de fator. Os mercados de fator equilibram a 
oferta de trabalho dos domidlios e a demanda de trabalho das 
firmas, e os mercados de bens e servigos equilibram a oferta 
de bens e servigos das firmas com a demanda de bens e 
servigos dos domidlios. Mas a oferta e a demanda em todos 
esses mercados sao inter-relacionadas: os rendimentos dos 


domidlios no mercado de trabalho determinam sua demanda 
de bens e servigos, e vice-versa; os lucros das firmas por 
contratar trabalho no mercado de trabalho e produzir produto 
determinam sua oferta de bens e servigos, e vice-versa. 
Qualquer mudanga em um mercado em ultima instancia gera 
mudangas correspondentes em todos os demais mercados. 
Quando cada mercado de bens e servigos e cada mercado de 
fator na economia esta em equilibrio, a economia como um 
todo esta em equilibrio geral. 


mia sao milho e trigo e que trabalho e o unico fator de 
produgao. O lado direito da figura representa de que for¬ 
ma a oferta de trabalho dos domicilios e a demanda de 
trabalho das firmas se encontram e sao levadas ao equili- 
brio nos mercados de fator. Mas oferta e demanda no 
mercado de trabalho sao, por sua vez, afetadas pela ofer¬ 
ta e demanda nos mercados de bens e servigos; a deman¬ 
da de trabalho das firmas e derivada da demanda por 
seus bens e servigos, e a oferta de trabalho dos domicilios 
e determinada pelos rendimentos necessarios para com- 
prar nos mercados de bens e servigos. 

De forma similar, o lado direito da Figura 13-5 mostra 
como a oferta de bens e servigos da firma e a demanda de 
bens e servigos dos domicilios se encontram e sao levadas 
ao equilibrio nos mercados de bens e servigos. Mais uma 
vez, ha uma inter-relagao entre o mercado de bens e servi¬ 
gos e os mercados de fator: a demanda dos domicilios por 
bens e servigos e determinada pelos salarios que eles ga- 
nham no mercado de trabalho, e a oferta de bens e servigos 


das firmas e determinada pelos retornos que elas geram ao 
contratar trabalho no mercado de trabalho. 

Alern do mais, qualquer mudanga na demanda de um 
bent da inicio a uma cascata de eventos com reverberagoes 
por tocla a economia, a medida que, em resposta, os recur- 
sos se transferem entre os varios setores. Assim, por exem- 
plo, o aumento na demanda de milho em relagao a de trigo 
provoca um deslocamento para a direita da demanda de 
milho e um deslocamento para a esquerda na demanda 
de trigo. O resultado e um aumento na quantidade ofertada 
de equilibrio para milho e uma queda na quantidade oferta¬ 
da de equilibrio para trigo, o que por sua vez causa um au¬ 
mento no nivel de emprego de equilibrio no setor de milho 
e uma queda no emprego de equilibrio no setor de trigo. 
Dessa forma, os incentivos em uma economia de mercado 
competitiva em que os pregos funcionam adequadamente 
como sinais economicos levam a economia a produzir a 
combinagao de bens que os consumidores preferem - isto 
e, a economia sera de fato eficiente em niveis de produto. 
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Quando cada mercado de bens e servigos e cada mercado 
de fator esta em equilibrio, a economia como um todo esta 
em equilibrio geral. 

Como uma economia de mercado competitiva alcanga 
esse resultado fantastico? Tudo se resume a um ponto que 
ja enfatizamos durante esta discussao: o papel dos pregos 
como sinais economicos. O fato de que todos se defrontam 
com os mesmos pregos garante que os bens e servigos se- 
jam eficientemente alocados entre os consumidores, que os 
fatores de produgao sejam eficientemente alocados entre 
os produtores e que a combinagao de bens e servigos pro- 
duzidos reflita o que as pessoas querem. 

Ineficiencia na economia: quando os pregos 
se atrapalham 

A eficiencia de uma economia de mercado competitiva, 
contudo, nao e algo que se possa tomar como favas conta- 
das. Assim como um mercado individual pode falhar. o 
equilibrio geral de uma economia de mercado competitiva 
pode ser ineficiente. Quando isso acontece, algumas trocas 
mutuamente beneficas deixam de ser exploradas. Isto e, 
existe alguma realocagao do consumo ou da produgao, ou 
alguma mudanga nos nlveis de produto, que faria com que 
alguem ficasse em situagao melhor sem piorar a situagao de 
outros. 

Por que uma economia de mercado competitiva algu¬ 
mas vezes e ineficiente? Pelas mesmas tres razoes pelas 
quais os mercados individuals algumas vezes falham. E 
quando os mercados falham, os pregos nao conseguem 
funcionar como sinais economicos. 

Primeiro, recordemos que um mercado falha quando ha 
tentativas de um dos parceiros de captar mais recursos ivn- 
pedindo a ocorrencia de transagoes mutuamente beneficas. 
Podemos ilustrar esse fenomeno voltando aos exemplos do 
Capitulo 4, de cotas e das licengas de taxi em Nova York. 
Recordemos que as atuais cotas de licengas de taxi em 
Nova York resultam em uma escassez de corridas de taxi 
comparada com o equilibrio de mercado competitivo sem 
restrigoes. Em eonseqiiencia, os atuais proprietaries de li¬ 
cengas de taxi ganham (tendo retornos mais altos do que 
teriam de outro modo), mas deixam de ser exploradas tran¬ 
sagoes de corridas de taxi mutuamente beneficas. Se a cota 
nao existisse, o fato de que o prego de mercado de uma cor¬ 
rida de taxi e superior ao prego de mercado competitivo 
atrairia novos taxistas para o mercado. Assim, a oferta au- 
mentaria ate que a disposigao de pagar do ultimo cliente no 
mercado fosse igual ao custo do ultimo motorista no mer¬ 
cado, e o mercado alcangaria eficiencia. Usando uma for- 
mulagao um pouco diferente, a cota impede o prego de 
mercado de funcionar como sinal economico que atrairia 
novos taxistas para o mercado, eliminando a escassez. O 
resultado e que a economia mais ampla (da qual o mercado 


de corridas de taxi de Nova York e apenas uma parte) e ine¬ 
ficiente. Nao e eficiente no consumo porque alguns clien- 
tes com disposigao de pagar mais aha nao obtem um taxi, 
mas alguns com disposigao de pagar mais baixa conseguem 
um taxi. Nao e eficiente na produgao porque alguns taxis¬ 
tas com custos mais altos t£m licenga, mas alguns com cus- 
tos mais baixos nao tern, implicando que o produto pode- 
ria aumentar sem usar mais recursos, pela realocagao da 
produgao em favor daqueles motoristas que tem custos 
mais baixos. E nao e eficiente nos nlveis de produto porque 
ha uma quantidade insuficiente de corridas de taxi em rela- 
gao a outros bens. Vamos estudar um tipo semelhante de 
ineficiencia no Capitulo 14, onde investigamos o monopo¬ 
lio, uma industria que tem um unico vendedor. 

A segunda fonte de falha de mercado e o efeito colateral 
de certas agoes, nao levado em conta de forma adequada nos 
mercados existentes. Por exemplo, a poluigao causada pela 
criagao de galinhas em grande escala, cujos dejetos sujam os 
riachos proximos e reduzem o bem-estar da vizinhanga. A 
redugao de custos obtida pela granja jogando seus dejetos 
nos rios, em vez de dispo-los de modo apropriado, tem valor 
menor do que o desconforto a que e submetida a vizinhanga, 
isto e, o que os vizinhos estariam dispostos a pagar para se li- 
vrar da poluigao. Mas uma transagao mutuamente benefica 
entre a fazenda e os vizinhos nao esta sendo explorada. A efi¬ 
ciencia poderia ser alcangada se houvesse um “mercado para 
a poluigao" - se a fazenda pudesse comprar dos residentes o 
direito de langar uma quantidade determinada de dejetos ou 
se os residentes pudessem comprar da fazenda o direito de 
ter agua de um certo grau de pureza. Com qualquer uma 
dessas opgoes, a eficiencia seria alcangada: os consumidores 
comprariam e os vendedores venderiam ate que a disposi¬ 
gao de pagar da ultima unidade comprada e vendida fosse 
igual ao custo do vendedor em produzi-la. O problema 
aqui aparece porque o mercado relevante nao existe, nao 
ha mercado para direitos de poluigao ou para direitos de 
agua pura. O resultado e que nao ha um prego de mercado 
que possa funcionar como sinal economico para orientar 
os indivlduos a comprar e vender. Essa economia e inefi¬ 
ciente: o bem-estar total dos indivlduos na economia seria 
mais alto se fosse produzida menos poluigao e, de modo 
correspondente, menos galinhas. No Capitulo 19, vamos 
analisar esses efeitos colaterais, chamados externalidadcs. 
Ali veremos como os governos podem intervir de modo a 
garantir que os pregos de mercado oferegam de fato os si¬ 
nais economicos apropriados. 

A terceira e ultima razao de falha dos mercados e que al¬ 
guns bens por sua propria natureza sao inadequados para a 
administragao eficiente pelos mercados. Consideremos 
uma musica que pode ser baixada da Internet. Uma vez fei- 
ta a gravagao, o custo marginal da gravadora de permitir 
que alguem baixe a musica e virtualmente zero. Assim, a 
eficiencia implicaria que as pessoas tivessem permissao 
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para baixar a musica ate que a ultima pessoa baixando a 
musica da Internet tivesse disposigao de pagar igual a zero. 
Isto e, a eficiencia e alcangada somente quando ha possibi- 
lidade de fazer o download , da musica de forma livre e irres- 
trita. Mas aqui surge um inconveniente: se a gravadora nao 
puder cobrar pelo download nao tera receita para pagar os 
artistas, e se ela nao puder pagar os artistas, estes deixarao 
de fazer gravagoes. E isso tambem e ineficiente. O proble- 
ma aqui esta na natureza do proprio bem, denominado ban 
de informagao, que sera o tema do Capitulo 22. Para bens de 
informagao, a eficiencia no consumo significa que o prego 
para o consumidor tern de ser zero, mas a eficiencia nos ni- 
veis de produgao significa que o prego recebido pelos pro- 
dutores tern de ser superior a zero. Para esses bens, a inefi¬ 
ciencia e simplesmente inevitavel. Uma ineficiencia similar 
surge para os chamados bens puhlicos e recursos comuns , 
bens para os quais, por sua natureza, o produtor nao pode 
cobrar dos consumidores. Vamos estudar bens publicos e 
recursos comuns no Capitulo 20. 

Na maioria dos casos, contudo, as falhas de mercado po- 
dem ser corrigidas. De fato, embora seja importante enten- 
der por que as falhas ocorrem, essa analise nao e razao para 
rejeitar os mercados. Em vez disso, a analise das falhas de 
mercado informa aos formuladores de politica economica 
como corrigi-las e aproveitar a notavel capacidade de uma 
economia de mercado competitiva de alocar os recursos 
com eficiencia. 


e£ g. n o,tv. /. a. e.m..a £ da . . c , 

Um grande salto - para tras 

Comegamos este capitulo observando que a economia pla- 
nificada da Alemanha Oriental nao ultrapassou as econo- 
mias de mercado do Ocidente, ao contrario do que haviam 
esperado seus fundadores. Mas, possivelmente, o exemplo 
mais contundente de ineficiencia em uma economia plani- 
ficada venha da China. 

No fim dos anos 50, o lider chines Mao Tse-tung colo- 
cou em pratica um piano ambicioso, o chamado Grande 
Salto para a Frente, para acelerar a industrializagao do pais. 
A essencia desse piano era uma transference de manufatu- 
ras de areas urbanas para rurais: supunha-se que as aldeias 
no campo comegariam a produzir bens industrials pesados 
como ago. 

Infelizmente, esse piano foi como um tiro pela culatra. 
O deslocamento dos agricultores de seu trabalho habitual 
levou a uma forte queda na produgao de alimentos. 
Enquanto isso, como materias-primas como carvao e mine- 
rio eram enviadas a produtores rurais sem capacidade nem 
experience, em vez de fabricas urbanas, o produto indus¬ 
trial tambem caiu. O piano levou a uma queda na produgao 
de tudo. 



Como a China era entao uma nagao muito pobre, os re- 
sultados foram catastroficos. Estima-se que a fome que se 
seguiu reduziu a populagao da China em cerca de 30 mi- 
lhoes de pessoas. 8 


> B R E VE REVISA 0 


I > Para atingir a eficiencia, uma economia tern de ser efidente 
no consumo, efidente na produgao e efidente nos niveis de 
produgao. 

j > Quando os pregos funcionam adequadamente como sinais 
economicos, uma economia de mercado competitiva em equi¬ 
libria geral e efidente. Ela e efidente no consumo porque j 

bens e servigos sao alocados aos consumidores de acordo 
com seus pregos, que sao os sinais da disposigao de pagar 
dos consumidores. Segundo, ela e efidente na produgao 
porque os fatores de produgao sao alocados aos produtores 

( 

de acordo com seus pregos, que sinalizam um valor que os 
produtores dao a esses fatores. Finalmente, e efidente nos 
niveis de produto: como cada um se defronta com os mes- 
mos pregos, a combinagao de bens e servigos sera a combi- 
nagao que as pessoas preferem. 

t 

j > Os mesmos fatores que levam a falhas de mercado levam a 
inefidenda na economia em seu conjunto, quando os pregos 
deixam de funcionar adequadamente como sinais economi- I 

cos e transagdes mutuamente beneficas deixam de ser apro- j 
veitadas. 



TENDIMENTO 13-2 


1. No pequeno pais Exuberancia, o trabalho e o unico fator de pro¬ 
dugao, todos os trabalhadores recebem o mesmo salario, todos 
os alimentos sao produzidos internamente e todos os mercados 
sao perfeitamente competitivos. Imagine que, devido a preocu- 
papoes de saude, cada exuberante sente aumentar a demanda 
de cereais matinais e diminuir a demanda de salsicha. 

a. Explique como a mudanga de preferencias levara a uma realo- 
cagao do trabalho entre os setores de salsichas e de cereais. 
Use os conceitos VMPL S e VMPL c em sua resposta (os subscri¬ 
bes S e C se referem, respectivamente, a salsicha e cereal). 

b. Como voce sabera que a economia de Exuberancia se ajustou 
plenamente as preferencias? Use as tres condigoes da efi¬ 
ciencia em sua resposta. 


As respostas estao no fim do livro. 


EFICIENCIA E EQUIDADE 


Mostramos como uma economia de mercado perfeitamente 
competitiva e normalmente eficiente: nao ha maneira de me- 
lhorar a situapao de algumas pessoas sem piorar a de outras. 

Essa conclusao refuta as alegagoes de planejadores eco¬ 
nomicos potenciais que insistem que os mercados sao um 
vale-tudo desorganizado e que a tomada de decisoes cen- 
tralizada seria mais eficiente. Mas e preciso cuidado: e facil 
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ficar exageradamente entusiasmado com a ideia de que os 
mercados acertam e dai' tirar conclusoes inadequadas sobre 
politica economica. 

E importante recordar que eficiencia se refere a como 
atingir objetivos ; ela nao diz nada sobre quais deveriam ser 
esses objetivos. Dizer que o resultado do mercado e eficien- 
te nao significa dizer que o resultado e necessariamente de- 
sejavel. De fato, em algumas circunstancias, uma politica 
economica muito bem pensada pode deliberadamente es- 
colher um resultado que nao seja eficiente. 

Quando um resultado pode ser eficiente sem ser deseja- 
vel? Quando nao e justo. 

0 que e justo? 

Imagine uma economia em que um ditador controla tudo, 
guardando para si mesmo quase tudo o que a economia 
produz e concedendo aos seus vassalos somente o rm'nimo 
necessario para sobreviver. Uma economia dessas poderia 
ser eficiente? 

Sim, poderia. Se nao ha maneira de melhorar a situagao 
de um dos cidadaos sofredores sem piorar a situagao do di¬ 
tador, a economia e eficiente. Mas isso nao significa que te- 
mos que aprova-la. A situagao e nitidamente injusta; o con- 
traste entre a riqueza do ditador e a pobreza de seus suditos 
nao e justa. 

Esse extremo mostra que queremos mais do que eficien¬ 
cia em uma economia. Queremos tambem eqiiidade: quere¬ 
mos que a distribuigao da utilidade entre os individuos seja 
razoavelmente justa. 

Mas o que e exatamente “justo"? Essa e uma questao 
muito dificil de responder. Para ver por que se trata de uma 
questao tao complicada, vejamos como ideias plausiveis 


sobre justiga se tornam problematicas quando pensamos : 
sobre elas com mais cuidado. 

Primeiro, alguma vezes ouvimos que as pessoas deve- : 
riam ter uma oportunidade igual na linha de partida, isto e, 
ao nascer ou, quern sabe, aos 18 anos de idade, todos deve- ; 
riam ter as mesmas oportunidades de ter sucesso na vida. ■ 
Isso parece justo, mas, e o natural desejo dos pais de se sair i 
bem atraves de seus filhos? Nao deveriam os pais que sao ; 
proprietaries de suas proprias empresas ter o direito de in- ’ 
dicar seus filhos para posigoes executivas nessas empresas? ; 
Os pais que tem condigoes para isso nao deveriam ter o di- ; 
reito de enviar seus filhos a escolas particulares caras? Pa- ! 
rece injusto que filhos de pais bem-sucedidos tenham van- ; 
tagens sobre criangas de pais que nao tem os mesmos re- ; 
cursos. Mas seria injusto tambem impedir os pais 
bem-sucedidos de ajudar seus filhos. Como se resolve essa 
contradigao? 

Outro conceito familiar e que as pessoas devem ser re- 
compensadas pelo trabalho que fazem. Isso parece razoavel 
tambem: se voce e um trabalhador qualificado que tem o 
dobro do meu produto marginal, parece simplesmente jus¬ 
to que voce receba o dobro do meu salario. Mas e quern so- 
fre um acidente e nao pode trabalhar? Dizer que uma pes- 
soa assim deveria ficar sem rendimento algum parece in¬ 
justo. 

A tentativa de definir eqiiidade e justiga levou a alguns 
debates fascinantes entre filosofos. Descrevemos as ideias 
de um pensador influente, John Rawls, na segao “Para 
Mentes Curiosas”, a seguir. Mas esses debates nao levaram 
a nenhuma definigao universalmente aceita. 

Precisamos de uma definigao do que seja justo? Nao ne¬ 
cessariamente. Praticamente todo mundo concorda que al¬ 
guns resultados, como a nossa hipotetica economia dorni- 


P A R A M E N T f S CURI 0 S A S 


TEORIAS DA JUSTIGA 

Em 1971, o filosofo John Rawls publicou Uma 
Teoria da Justiga, que representa ate hoje a 
tentativa mais conherida de desenvolver uma 
teoria da justiga e eqiiidade economica. Ele 
pediu aos Leitores para imaginar decisoes sobre 
politicas economicas e sociais mantendo um 
"veu de ignorancia" sobre sua identidade. Isto 
e, suponha que voce saiba que e um ser 
humano, mas nao sabe se e rico ou pobre, com 
saude ou doente, e assim por diante. Que tipo 
de politicas voce desejaria? 

Rawls respondeu que voce provavelmente 
escolheria politicas que dessem um peso 
elevado a utilidade dos membros da 
sociedade em pior situagao: afinal de contas, 
voce podia acabar sendo um deles. E, por 


causa da utilidade marginal decrescente, ter 
alguns dolares a mais aumentaria muito seu 
bem-estar se voce fosse pobre, mas ter 
alguns dolares a menos nao prejudicaria 
muito se voce estivesse bem de vida. 

Embora nenhuma nagao tenha tornado essa 
teoria como base de sua politica economica, 
argumentos do tipo apresentado por Rawls 
desempenham papel importante no debate 
sobre politicas economicas e sociais. Por 
exemplo, quando o Congresso americano 
debateu um piano de redugao de impostos 
sobre grandes herangas (aquelas avaliadas em 
mais de $1,3 milhao), que reduziria a taxa de 
55% que vigorava para elas no ano 2000, Bill 
Gates Senior, o pai do bilionario da Microsoft, 


defendeu os impostos existentes baseado em 
uma visao de justiga segundo Rawls. Ele 
apresentou seu argumento pedindo que as 
pessoas imaginassem voltar ao momento do 
nascimento. Nesse momento, seria dado a elas 
decidir, por um prego, onde iriam nascer, se 
nos Estados Unidos fabulosamente rico ou na 
empobrecida Etiopia. 0 prego de escolher a 
Etiopia seria zero; o prego de escolher os 
Estados Unidos seria 55% do valor da sua 
propriedade que excedesse $1,3 milhao quando 
voce morresse. Em outros termos, imagine que 
o prego de nascer nos Estados Unidos em lugar 
da Etiopia fosse seu compromisso de pagar o 
atual nivel de imposto sobre heranga nos 
Estados Unidos. 0 que voce escolheria? 
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nada por um ditador, sao injustos, e em outros casos po- 
dem concordar em discordar. Mas, algumas vezes, a falta 
de acordo sobre o que e justo significa que a analise econo¬ 
mica nao pode sozinha decidir entre politicas alternativas. 
Para ver por que, vamos introduzir um novo conceito, a 
fronteira das possibilidades de utilidade. 

A fronteira das possibilidades de utilidade 

Pensemos em uma economia que so tem dois tipos de pes- 
soa, orientais e ocidentais. Na Figura 13-6, o eixo horizon¬ 
tal mede a utilidade total de um ocidental tipico, e o eixo 
vertical mede a utilidade total de um oriental tipico. 

Resultado eficiente nessa economia seria um em que 
nao ha maneira de melhorar a situagao de um oriental ou 
de um ocidental sem piorar a situagao de membros do ou- 
tro grupo. Mas podem existir rnuitos resultados assim. Na 
figura, mostramos que aparencia essas possibilidades po¬ 
dem ter tragando uma fronteira das possibilidades de uti¬ 
lidade, que rnostra o bem-estar total que cada grupo pode- 
ria ter, dados os recursos totais da economia e a utilidade 
total do outro grupo. Qualquer ponto na fronteira das pos- 
sibilidades de utilidade e eficiente, isto e, uma vez estando 
nessa fronteira, a unica maneira de melhorar a situagao de 
algumas pessoas e piorar a situagao de outras. Qualquer 
ponto dentro da fronteira e ineficiente. 

Suponha que voce tenha de escolher entre dois conjun- 
tos de politicas economicas, uma que coloque a economia 
no ponto A e outra que a leve ao ponto B. Por exemplo, su¬ 
ponha que exista uma questao de saber quern deve receber 
os direitos de propriedade de alguma terra disputada. Des- 
de que os direitos de propriedade sejam claramente defini- 
dos, a economia sera eficiente, mas os ocidentais preferem 
que eles tenham os direitos e os orientais preferem o inver- 
so. Qual e o rnelhor resultado? 


A resposta e uma questao de gosto. E claro que os ociden¬ 
tais preferem A e que os orientais preferem B. Para funciona- 
rios de governo tentando decidir como atribuir os direitos 
de propriedade, a resposta vai depender do peso relativo que 
eles dao ao bem-estar dos dois grupos. Em outras palavras, a 
questao de saber se e rnelhor AouBe um problema de valor 
que a analise economica nao pode responder. 

Note, alias, que A e B diferem nao apenas em como bens 
e servigos sao distribuidos entre os individuos; eles podem 
implicar a produgao de diferentes combinagoes de bens e 
servigos. Se os ocidentais gostam mais de flocos de milho, 
mas os orientais preferem germe de trigo, a economia pro- 
vavelmente produzira mais milho e menos trigo em B, 
comparado a A. E mais eficiente produzir milho ou trigo? 
Nao ha resposta para essa questao, pois ambos sao eficien- 
tes, dependendo dos objetivos. 

O ponto de que eficiencia e uma maneira de alcangar ob¬ 
jetivos e nao um objetivo em si mesmo pode ser ilustrado 
rnelhor considerando o que esta errado com politicas ine/i- 
cientes. A Figura 13-7 rnostra a mesma fronteira das possi- 
bilidades de utilidade que a Figura 13-6, mas agora rnostra 
tambem o ponto C, um resultado ineficiente, que se situa 
dentro da fronteira. Pode-se pensar em C como resultado 
de uma politica que favorece os orientais de modo inefi¬ 
ciente. De fato, rnuitos economistas acreditam que as poli¬ 
ticas adotadas pela Alemanha recem-reunificada para aju- 
dar os alemaes orientais foram mal formuladas, proporcio- 
nando poucos incentivos para que buscassem novos em- 
pregos ou adquirissem novas capacidades. Isto e, rnuitos 
economistas acreditam que a Alemanha como um todo 
acabou tendo algo como um ponto C. 

Ha alguma razao para querer escolher um ponto inefi¬ 
ciente como Cl Nao, no caso de existirem escolhas melho- 
res genuinamente disponiveis: ha pontos na fronteira das 
possibilidades de utilidade que sao melhores do que C, 



Fronteira das possibilidades de utilidade 


A fronteira das possibilidades de utilidade nos recorda 
que pode haver diversos resultados eficientes para uma 
economia. A fronteira das possibilidades de utilidade 
rnostra o nivel maximo de utilidade total de um oriental 
tipico dado o nivel de utilidade total de um ocidental 
tipico. Qualquer ponto sobre a curva e eficiente porque 
nesse ponto nao ha maneira de tornar a situagao de um 
oriental tipico rnelhor sem piorar a situagao de um 
ocidental tipico, e vice-versa. Mas isso significa que nao 
podemos decidir somente com base na economia se o 
rnelhor e o ponto A ou o ponto 3. 
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qualquer que seja o peso relativo que se de ao bem-estar 
dos dois grupos. Por exemplo, B e melhor que C segundo 
qualquer criterio. 

E se as escolhas reais sao limitadas a A ou Cl Voce deve- 
ria preferir, como eleitor, as eficientes politicas propostas 
pelo partido ocidental? 

Nao necessariamente. E fato que A e eficiente, e C nao e. 
Mas continua sendo verdadeiro que os orientals estao me- 
Ihores em C do que estao em A. Assim, se a utilidade dos 
orientals importa para voce, voce pode muito bem preferir 
C comparado a A, ainda que voce considere B preferivel a 
qualquer desses dois. Como dizem os economistas, muitas 
vezes vale a pena trocar menos eficiencia por mais eqtiida- 
de, mas nao e sempre. 

Portanto, e importante recordar o que a eficiencia nao e. 
A eficiencia nao e um objetivo em si mesmo, para serperse- 
guido a custa de outros objetivos. Ela e apenas uma manei- 
ra de alcangar nossos objetivos mais efetivamente, quais- 
quer que sejam esses objetivos. 
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A morte e os impostos 

Anteriormente, usamos o exemplo dos pais que dao a seus 
filhos uma vantagem inicial pagando escolas particulares ea¬ 
rns para mostrar como uma simples questao sobre o que e 
justo pode ter respostas confidantes. De fato, a heranga e 
uma dessas areas em que nogdes diferentes do que seja justo 
se traduzem diretamente em conclusoes de politica diversas. 

Uma das nogoes do que seja justo coloca o foco nas posi- 
goes individuals na linha de partida: afirma que e injusto 
que algumas criangas herdem grandes somas enquanto ou- 
tras nao obtem nada. A conclusao natural dessa nogao e 
que as herangas devem ser pesadamente tributadas. Essa 


tern sido de fato a politica em muitos paises, inclusive ate 
certo ponto nos Estados Unidos. 

A nogao alternativa de justiga se concentra no direito 
das pessoas de escolher o que queiram fazer com seu di- 
nheiro: diz que e injusto negar aos pais o direito de legar 
suas poupangas aos filhos. 

Essas nogoes que competem entre si se refletem em nomes 
diversos para o imposto que incide sobre os ativos que os in- 
dividuos deixam ao morrer. Politicos que se concentram na 
linha de partida denominam esse imposto de “imposto sobre 
heranga”, enfatizando a posigao dos herdeiros. Politicos que 
colocam o foco na escolha individual o denominam “imposto 
sobre a morte”, enfatizando a posigao dos pais. 

Quem esta certo? A analise economica nao pode dizer. 
Contudo, legislagao aprovada nos Estados Unidos em 2001 
eliminara esse imposto no ano de 2010. H 



j > Queremos que uma economia seja justa, que proporcione 
eqiiidade, bem como eficiente. Nao existe, contudo, uma de- 
i finigao de consenso sobre o que seja justo. 


j > Um conceito util para ilustrar as limitagoes da eficiencia 
como objetivo e a fronteira das possibilidades de utilidade. 
Ela mostra que normalmente ha muitos resultados eficien- 
j tes para uma economia e que a analise econdmica sozinha 
nao pode nos informar qual e o melhor. 
j > Nao e necessariamente verdade que todos prefiram um dado 
resultado eficiente a um dado resultado ineficiente. Ha 
muitas politicas eficientes, mas alguem pode preferir uma 
! dada politica ineficiente em lugar de politicas eficientes. 



Sally 


1. Explique por que e mais facil determinar se uma economia e efi¬ 
ciente do que determinar se ela e justa. 



Eficiencia versus eqiiidade 


Suponha que, por alguma razao, as opgoes de politica 
disponiveis sejam limitadas: e possivel escolher apenas 
entre o resultado eficiente A e o resultado ineficiente C. 
Significa isso que A e preferivel? Nao necessariamente. Se 
voce da grande importancia a utilidade dos orientais, 
pode estar disposto a trocar eficiencia por eqiiidade: 
embora a economia nao seja eficiente em C, a utilidade 
dos orientais e maior em C do que em A. 


Utilidade 
total de 
orientais 



Fronteira das 
possibilidades 
de utilidade 


Utilidade total de ocidentais 
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2. Explique por que as afirmagoes que se seguem sao problematicas 
se usadas para determinar se uma sodedade e ou nao ejusta. 

a. Em uma sodedade justa, cada pessoa contribui para a sode¬ 
dade de acordo com suas capaddades e cada pessoa recebe 
benefirios de acordo com suas necessidades. 

b. Em uma sodedade justa, uma pessoa e recompensada na 
proporgao do seu esforgo no trabalho. 

As respostas estao no fim do livro. 


• UM OLHAR ADIANTE • 


Terminamos de responder a primeira questao levantada na 
Introdugao: por que uma economia de mercado competitiva 
em geral funciona tao bem? Parte da resposta envolveu defi- 
nir o que significa funcionar “bem”: uma economia nao 
funciona bem se perde oportunidades de melhorar a situa¬ 
gao de pelo menos uma pessoa sem piorar a de outra, e ela 
funciona bem quando nao perde essas oportunidades. 

O que acabamos de ver e que, em uma economia de 
mercado competitiva em equilibrio geral funcionando 
bem, os consumidores podem comprar tanto ou tao pou- 
co quanto decidam ao mesmo prego, e os produtores po¬ 
dem vender tanto ou tao pouco quanto decidam tambem 
ao mesmo prego. Isso significa que todas as oportunida¬ 
des de fazer com que pelo menos uma pessoa melhore a 
sua situagao sem piorar a de outras jd terao sido aproveita- 
das, seja redistribuindo bens entre consumidores, rear- 
ranjando o produto entre produtores ou mudando o que a 
economia produz. 

Uma pergunta respondida, outra ainda por responder. 
Por que e que as coisas as vezes nao funcionam? Por que as 
economias de mercado as vezes funcionam mal? A resposta 
breve, como vimos no Capitulo 6, e “falha de mercado”. A 
resposta mais comprida exige alguns capitulos mais. 


RESUMO >>>>>>>>>>>>>>>> 


1. Exceto nos casos de falha de mercado, um mercado competi¬ 
tive individual em equilibrio maximiza o excedente total, a 
soma do excedente de consumidores e produtores. Rearran- 
jar o consume, rearranjar a produgao ou mudar o nivel de 
produto, tudo isso reduzira o excedente total. 

2. Direitos de propriedade e pregos como sinais economicos 
sao duas caracteristicas dos mercados competitivos essen- 
ciais para que eles funcionem bem. As tr£s causas de falha 
de mercado, ou seja, transagoes mutuamente beneficas que 
deixarn de ser aproveitadas devido a tentativa de captar ex- 

• cedente, efeitos colaterais que nao sao levados em conta no 
mercado e bens cuja natureza impede sua administragao 
eficiente pelos mercados, podem todas elas ser ligadas a fa¬ 
lha dos pregos de funcionar adequadamente como sinais 
economicos. 

3. Quando passamos ao desempenho da economia em seu 
conjunto, usamos a definigao economica de eficiencia: o 


equilibrio geral de uma economia de mercado competiti¬ 
va e eficiente se nao ha maneira de fazer com que algumas 
pessoas fiquern em situagao melhor sem piorar a situagao 
de outras. 

4. Eficiencia economica requer eficiencia no consumo, ou seja, 
nao ha maneira de redistribuir bens e servigos que possa me¬ 
lhorar a situagao de alguns consumidores sem piorar a de ou- 
tros. Requer eficiencia na produgao, que surge da alocagao 
eficiente de recursos, nao ha maneira de realocar recursos 
que permita a economia produzir mais alguns bens e servigos 
sem produzir menos de outros. E requer eficiencia nos niveis 
de produto, nao ha outra escolha de combinagao de produtos 
que faga com que algumas pessoas fiquern em situagao me¬ 
lhor sem piorar a de outras. Do mesmo modo que um merca¬ 
do competitivo maximiza o excedente total, o equilibrio geral 
de uma economia de mercado competitiva em seu conjunto e 
eficiente, no consumo, na produgao e nos niveis de produto, 
quando os pregos funcionam adequadamente como sinais de 
mercado. Em casos de falha de mercado, no entanto, os pre¬ 
gos falham como sinal para que as pessoas aproveitem todas 
as transagoes mutuamente beneficas; o. resultado e que, 
quando os mercados falham, a economia em seu conjunto e 
ineficiente. 

5. Nao basta que uma economia seja eficiente. Tambem quere- 
mos um resultado que seja “justo” em termos de distribuigao 
da utilidade entre os individuos, o que e conhecido como 
eqiiidade. 

6. Infelizmente, nao ha uma definigao geralmente aceita do 
que seja justo em economia. A ambiguidade que isso as ve¬ 
zes cria para a avaliagao de politicas economicas pode ser 
ilustrada pela fronteira das possibilidades de utilidade, 
que mostra os trade-offs entre a utilidade alcangada por um 
individuo ou grupo e a utilidade alcangada por outro indi- 
viduo ou grupo. 


PALAVRAS-CHAVE >>>>>>>>>>> 


Direitos de propriedade, p. 273 

Sinai economico, p. 273 

Economia de mercado competitiva, p. 275 

Equilibrio geral, p. 275 

Eficiencia no consumo, p. 276 

Eficiencia na produgao, p. 276 

Alocagao eficiente de recursos, p. 276 

Eficiencia nos niveis de produto, p. 277 

Fronteira das possibilidades de utilidade, p. 284 


PROBLEMAS >>>>>>>>>>>>>> 


1. A familia Medici de Florenga produz toda a la da Italia. 
Cada um dos cinco filhos Medici tem uma fabrica em que 
pode produzir um quilo de la por dia. Seus custos de pro¬ 
duzir cada quilo de la estao do lado esquerdo da tabela a se- 
guir. A la e demandada pela familia Visconti de Milao. 
Cada um dos cinco filhos de Visconti pode demandar um 
quilo de la por dia. Sua disposigao de pagar e dada no lado 
direito da tabela. 
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Familia Medici Familia Visconti 


Nome 

Custo 
(por kg) 

Nome 

Disposigao 
de pagar 
(por kg) 

Lucrezia 

$8 

Ennio 

$14 

Bianca 

10 

Lucchino 

13 

Luisa 

12 

Matteo 

12 

Contessina 

14 

Giovanni 

11 

Maddalena 

16 

Filippo 

10 


a. O mercado de la e perfeitamente competitivo. Qual sera o 
prego de equillbrio? 

b. O prego de equillbrio leva a eficiencia nesse mercado? 

c. A familia Visconti argumenta que o prego da la deveria 
ser fixado em um maximo de $10, de modo que todas as 
suas operagoes possam comprar la. Isso e eficiente? Por 
quit? 

2. Lakshmi e Sam tern um bolo que queretn dividir de modo efi¬ 
ciente, e o bolo e o unico bem de sua pequena economia. 
Lakshmi e Sam gostam de bolo e ambos preferem ter sempre 
mais do bolo. Usando o padrao da eficiencia no consumo, de¬ 
termine quais maneiras de dividir o bolo, dentre as seguintes, 
sao eficientes. 

a. Lakshmi e Sam recebem cada um metade do bolo. 

b. Lakshmi e Sam recebem um tergo do bolo cada um, e um 
tergo se joga fora. 

c. Lakshmi recebe o bolo todo, e Sam nao recebe nacla. 

3. Um bloco de residencia urbana com 25 residentes tern um 
jardim no centro. Alguns dos residentes estao sempre ocupa- 
dos, mas outros tern muito tempo livre. E suas preferencias 
tambem sao diferentes: alguns gostam de jardinagem, outros 
nao. O jardim requer um total de 1.000 horas de trabalho por 
ano, plantar, cortar grama etc. Um residente sugere que cada 
um deles contribua com 40 horas por ano para manter o jar¬ 
dim. Outro residente, um economista, objeta que isso seria 
ineficiente. 

a. Explique por que o economista acha que a proposta seria 
ineficiente. 

b. Descreva como um mercado em que os residentes comer- 
ciam horas de trabalho de jardinagem leva a uma aloca- 
gao eficiente do trabalho de jardinagem entre os residen¬ 
tes. 

4. Na cidade de Rockport, sao produzidos apenas dois bens: sa- 
patos do pe esquerdo e sapatos do pe direito. E essa economia 
produz na fronteira das possibilidades de produgao. Isto e, 
nao e possivel produzir mais sapatos do pe esquerdo sem pro- 
duzir menos sapatos do pe direito, e vice-versa. O que mais 
voce precisaria saber, se e que precisa, para determinar se a 
economia de Rockport em seu conjunto e eficiente? Isto e, ela 
satisfaz a eficiencia na produgao, eficiencia no consumo e efi¬ 
ciencia nos niveis de produto? Explique sua resposta. 

5. A economia de Dunk produz apenas dois bens, pao doce e 
pao salgado, usando trabalho como o unico fator de produ¬ 
gao. Ha 8 trabalhadores em Dunk, e todos recebem o mesmo 
salario. A tabela a seguir mostra a quantidade de produto que 
pode ser produzida com certo numero de trabalhadores. 


I 

Quantidade 


Quantidade de 


S 

de trabalho 


trabalho na 


I 

na produgao 

Quantidade 

produgao de 

Quantidade 

• 

« 

de pao doce 

de pao 

pao salgado 

de pao 

a 

[trabalhadores) 

doce 

(trabalhadores) 

salgado 

j 

0 

0 

0 

0 

l 

• 

■ 

1 

34 

1 

50 

| 

2 

40 

2 

86 

j 

3 

46 

3 

92 

| 

4 

49 

4 

98 

s 

5 

52 

5 

104 

a 

1 

6 

53 

6 

106 


a. Suponha que o prego de um pao doce seja $0,50 e o prego 
de um pao salgado tambem seja $0,50. Ha 2 trabalhado¬ 
res produzindo pao doce e 3 trabalhadores produzindo 
pao salgado. Os outros 3 trabalhadores estao desempre- 
gados. Dado o que voce sabe sobre a relaqao entre o valor 
do produto marginal e eficiencia, determine se essa eco¬ 
nomia e eficiente na produgao de pao doce versus pao sal¬ 
gado, ou seja, trata-se de uma economia eficiente em ni¬ 
veis de produto? Determine tambem se a economia e efi¬ 
ciente na produgao, isto e, se esta produzindo na frontei¬ 
ra das possibilidades de produgao. 

b. Suponha que o prego do pao doce seja $0,20 e que o pre- 
go do pao salgado seja $0,10. Ha 4 trabalhadores produ¬ 
zindo pao doce e 4 trabalhadores produzindo pao salga¬ 
do, e ninguem esta desempregado. Essa economia e efi¬ 
ciente na produgao? E eficiente em niveis de produto? 

c. Inicialmente, o prego do pao doce e $0,20, o prego do pao 
salgado e $0,10, e ha 4 trabalhadores produzindo pao doce 
e 4 trabalhadores produzindo pao salgado, exatamente 
como em b. Imagine que muda o gosto dos consumidores: 
devido a preocupagao com a saude, os consumidores agora 
estao dispostos a pagar $0,75 por um pao salgado, mas so- 
mente $0,10 por um pao doce. Os novos pregos funcio- 
nam como um sinal da preferCncia dos consumidores. Em 
resposta a essa mudanga, a alocagao de trabalhadores entre 
a produgao de pao salgado e pao doge vai mudar? 

6. A terra na regiao de Shire esta sendo usada para cultivar ce- 
noura ou batata, e o unico insumo variavel da produgao e tra¬ 
balho (terra e fixo). Todos os trabalhadores recebem o mes¬ 
mo salario. Ha dois fazendeiros: Sam cultiva cenoura, e o pro¬ 
duto marginal do trabalho na sua fazenda e 30 kg de cenoura 
por mes. Merry cultiva batata, e o produto marginal do traba¬ 
lho na sua fazenda e 44 kg de batata por mes. Cada um deles 
experimenta retornos decrescentes do trabalho. O prego da 
cenoura e $3 por quilo, e o prego da batata e $2 por quilo. 

a. Calcule o valor do produto marginal do trabalho em cenou¬ 
ra e em batata para avaliar se a economia de Shire e eficiente 
em niveis de produto. A economia esta em equillbrio geral? 

b. Os pregos de cenoura e de batata sinalizam aos fazendei¬ 
ros se eles devem produzir mais ou menos desses vege- 
tais? Em que diregao o nivel de emprego se ajustara aos 
pregos de mercado dos dois cultivos? Descreva como a 
economia chega ao equillbrio geral. 
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7. A economia de Leisureville produz apenas dois bens: es- 
quis e bicicletas. Trabalho e o unico insumo variavel da 
produgao, ocorrem retornos decrescentes do trabalho e to- 
dos os trabalhadores recebem o mesmo salario. Todos os 
mercados sao competitivos, e inicialmente a economia esta 
em equilibrio geral. Agora, devido a uma mudanga de gos- 
to, as preferences dos consumidores mudam de esquis 
para bicicletas. 

a. O que acontecera com a disposigao de pagar dos consu¬ 
midores em relagao a bicicletas e esquis? O que acontece¬ 
ra, por isso, com os pregos de mercado de bicicletas e es¬ 
quis? 

b. A medida que os pregos se ajustam, o que acontece com o 
valor do produto marginal do trabalho em bicicletas e es¬ 
quis? O que acontece com a disposigao de pagar por tra¬ 
balhadores dos produtores de esqui e dos produtores de 
bicicletas? 

c. A medida que se ajusta o emprego, o que acontece com a 
produgao de bicicletas e de esquis? Como responde o 
produto marginal do trabalho em bicicletas e em esquis? 
Em consequencia, o que acontece com o valor do produ¬ 
to marginal do trabalho em bicicletas e esquis? 

d. Em que ponto todo esse processo para? 

8. Gulliver viaja para um pais em que ha dois tipos de criaturas, 
os Houyhnhnm e os Yahoos, e existe um numero igual de 
cada um dos dois tipos. A tabela a seguir enumera as combi- 
nagoes possfveis dos niveis de utilidade. Isto e, os pontos na 
tabela estao na fronteira das possibilidades de utilidade dessa 
economia. 


Pontos 

Utilidade total dos 
Houyhnhnms (utils) 

Utilidade tc 
Yahoos (i 

A 

200 

0 

B 

180 

30 

C 

140 

60 

D 

80 

90 

E 

0 

120 


a. Trace a fronteira das possibilidades de utilidade. Quando 
Gulliver chega, ele nota que os Houyhnhnms tern uma 
utilidade de 120 e os Yahoos uma utilidade de 50. E um 
resultado eficiente? 

b. Gulliver lembra que Bentham argumentou que o melhor 
resultado e aquele que maximiza a soma da utilidade de 
todos. Qual dos pontos de A ate E, na fronteira da utili¬ 
dade, Bentham teria escolhido como sendo o melhor re¬ 
sultado? 

c. Gulliver entao lembra que Rawls argumentou que o me¬ 
lhor resultado e aquele que da a maior utilidade a quern 
esteja em pior situagao na sociedade. Qual dos pontos de 
A ate E Rawls teria escolhido? 


9. Considere a fronteira das possibilidades de utilidade no dia- 
grama a seguir. 



a. O ponto A e eficiente? Voce descreveria o ponto A como 

justo? Por que? t 

b. O ponto B e eficiente? j 

c. O ponto C e melhor que o B? Por que? f 

d. O ponto A e melhor que o B? Por que? 

10. A tabela a seguir mostra quanta utilidade Jeremy e John Stu¬ 
art desfrutam de varios montantes de renda. 


Renda de 
Jeremy 

Utilidade 
total de 
Jeremy (utils) 

Renda de 
John Stuart 

Utilidade 
total de John 
Stuart (utils) 

$0 

0 

$0 

0 

1 

12 

1 

12 

2 

22 

2 

22 

3 

30 

3 

30 

4 

36 

4 

36 

5 

40 

5 

40 

6 

42 

6 

42 


a. Ha $6 que podem ser distribuidos entre Jeremy e John 
Stuart. Suponha que Jeremy e John Stuart vivam em uma 
sociedade utilitaria que tenta distribuir renda de modo a 
criar a maior soma possivel de utilidade total para cada 
membro. Como voce distribuiria $6 entre Jeremy e John 
Stuart de tal modo que a soma de suas utilidades totais 
fosse a maxima? 

b. Agora Jeremy fica doente, e seu tratamento e caro. Em 
consequencia, a utilidade que ele obtem de cada dolar de 
renda e agora a metade do que mostra a tabela. Se o nosso 
objetivo e distribuir renda de modo a criar a maior soma 
possivel de utilidade total, tanto para Jeremy quanto para 
John Stuart, como deverfamos agora distribuir os $6? 
Isso lhe parece justo? 

11. O salario minimo aumenta o salario dos trabalhadores aci- 
ma do salario de equilibrio. Isso e eficiente? Voce o consi- 
dera justo? 
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TODO MUNDO TEM DE TER A PEDRA 


a alguns anos, a De Beers, o prin¬ 
cipal fornecedor de diamantes 
do mundo, publicou um anun- 
cio insistindo para que os ho- 
mens comprassem uraa joia com dia¬ 
mantes para suas esposas. “Ela casou 
com voce para os bons e para os maus 
tempos”, dizia o anuncio. “Conte para 
ela como vao os tempos.” 

De mau gosto? Sim. Efetivo? Sent 
duvida. Por geragoes, os diamantes 
tern sido um simbolo de luxo, valio- 
sos nao so por sua aparencia mas tam- 
bem por sua raridade. 

Mas os geologos dizem que os dia¬ 
mantes nao sao tao raros assim. Na 
verdade, de acordo com o guia para 
pedras preciosas Dow-Jones-Irwin 
Guide to Fine Gems and Jewelry , os 
diamantes sao mais comuns que qual- 
quer outra pedra preciosa colorida. 
Eles apenas parecem mais raros...” 

Por que os diamantes parecem 
mais raros que outras pedras precio¬ 
sas? Parte da resposta e uma brilhante 
campanha de publicidade. (Falare- 
mos mais de publicidade e diferencia- 
gao de produto no Capitulo 16.) Mas 
os diamantes parecem raros, sobretu- 
do, porque a De Beers os torna raros: a 
companhia controla a maior parte das 
minas de diamante do mundo e limita 
a quantidade de diamantes ofertada : 
no mercado. j 

Ate agora nos concentramos ex- ! 
clusivamente em mercados perfeita- 


mente competitivos, mercados em 
que os produtores sao competidores 
perfeitos. Mas a De Beers nao e como 
os produtores que estudamos ate 
agora: e um monopolism , o unico (ou 
quase o unico) produtor de um bem. 
Os monopolistas tern um comporta- 
mento diferente dos produtores nos 
setores perfeitamente competitivos: 
enquanto os produtores em competi¬ 
gao perfeita aceitam o prego pelo 
qual eles podem vender sett produto, 
os monopolistas sabem que suas 
agoes afetam os pregos de mercado e 
levam esse efeito em conta ao decidir 
quanto produzir. Antes de comegar 
nossa analise, varnos dar um passo 
atras e examinar monopolio e com- 
petigao perfeita como partes de um 
sistema mais arnplo de classificagao 
de mercados. 

A competigao perfeita e o mono- 
polio sao tipos particulares de estru- 
turas de mercado. Sao categorias par¬ 
ticulares em um sistema que os eco- 
nomistas usam para classificar mer¬ 
cados e industrias de acordo com 
duas dimensoes principais. Este ca¬ 
pitulo comega com uma apresenta- 
gao geral resumida dos tipos de es- 
truturas de mercado. Isso nos ajuda- 
ra, aqui e em capitulos subseqiientes, 
a entender por que os mercados sao 
diferentes e por que os produtores 
nesses mercados se comportam de 
modo diferente. 


I Neste capitulo, 
voce aprendera: 

• 0 significado de monopolio, em 
que um monopolista sozinho e 
o unico produtor de um bem. 

H • Como um monopolista 
| determina sua quantidade de 

! produto e seu prego que 

maximizam o lucro. 

• A diferenga entre monopolio e 
competigao perfeita e os 
efeitos dessa diferenga no 
bem-estar da sociedade. 

• Como o desenho de politicas 
economicas trata os problemas 
que aparecem com o monopolio. 

• 0 que e discriminagao de 
pregos e por que e tao 
prevalecente quando os 
produtores tern poder de 
mercado. 
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No mundo real, ha uma variedade imensa de mercados dis- 
tintos. Podemos notar que os padroes de comportamento 
dos produtores nos varios mercados diferem amplamente: 
em alguns mercados, os produtores sao extremamente 
competitivos; em outros, parecem de alguma maneira co- 
ordenar suas agoes para evitar competir entre si; e, como 
acabamos de descrever, alguns mercados sao monopolios, 
em que nao ha competigao alguma. A fim de desenvolver 
principios e fazer previsoes sobre mercados e sobre como 
os produtores se comportam neles, os economistas desen- 
volveram quatro modelos principals de estrutura de mer- 
cado: competigao perfeita, monopolio, oligopolio e competi- 
(do monopolistica. 

Este sistema de estruturas de mercado baseia-se em 
duas dimensoes: 

O numero de produtores no mercado (um so, alguns 

poucos ou muitos) 

Se os bens oferecidos sao identicos ou diferenciados 

Bens diferenciados sao bens que sao diferentes, mas que 
os consumidores consideram ate certo ponto substituiveis 
um pelo outro (Coca e Pepsi, por exemplo). 

A Figura 14-1 oferece um resumo visual simplificado dos 
tipos de estrutura de mercado, classificados segundo as duas 
dimensoes. No monopolio, um unico produtor vende um 
produto unico, sent diferenciagao. No oligopolio, alguns 
produtores, mais do que um, mas nao um numero muito 
grande, vendem produtos que podem ser identicos ou dife¬ 
renciados. Na competigao monopolistica, ha muitos produto¬ 
res, cada um vendendo um produto diferenciado (por exem¬ 
plo, os produtores de livros-texto de economia). E, final- 
mente, como sabemos, na competigao perfeita ha muitos pro¬ 
dutores, cada um vendendo um produto identico. 


Talvez voce se pergunte o que determina o numero de 
firmas em um mercado: se e um so (monopolio), alguns 
(oligopolio) ou muitos (competigao perfeita e competigao 
monopolistica), Nao vamos responder a essa pergunta 
aqui, pois ela sera tratada em detalhes mais adiante neste 
capitulo e nos Capitulos 15 e 16, que analisam oligopolio e 
competigao monopolistica. Adiantamos apenas que, no 
longo prazo, isso depende de existirem condigoes que difi- 
cultem a entrada de novas firmas no mercado, tais como re- 
gulamentagao governamental que desestimula a entrada, 
economias de escala na produgao, superioridade tecnologi- 
ca ou controle de recursos ou insumos necessarios. Quan- 
do tais condigoes estao presentes, as industrias tendem a 
ser monopolies ou oligopolies; quando nao estao presen¬ 
tes, as industrias tendem a ser perfeitamente competitivas 
ou de competigao monopolistica. 

Talvez voce se pergunte tambem por que alguns merca¬ 
dos tern produtos diferenciados e outros tem produtos 
identicos. A resposta e que isso depende da natureza do 
bem e das preferencias dos consumidores. Alguns bens, 
como refrigerantes, livros-texto de economia, cereais mati- 
nais, podem ser facilmente produzidos em variedades que 
diferem aos olhos e gostos do consumidor. Outros bens, 
como martelos, por exemplo, sao mais dificeis de diferen- 
ciar. 

Embora este capitulo seja dedicado ao monopolio, as- 
pectos importantes do monopolio se estendem a outras es¬ 
truturas de mercado, ao oligopolio e a competigao mono¬ 
polistica. Nesta segao, vamos definir monopolio e rever as 
condigoes que o tornam possivel. Essas mesmas condigoes, 
em forma menos extrema, tambem dao origem ao oligopo¬ 
lio. Em seguida, mostramos como um monopolista pode 
aumentar o lucro limitando a quantidade ofertada ao mer¬ 
cado - comportamento que se da no monopolio e na com¬ 
petigao monopolistica. Como veremos, esse tipo de com- 



Tipos de estruturas de mercado 


0 comportamento de qualquer firma dada e o mercado em 
que ela se situa sao anafisados usando um dentre quatro 
modelos de estrutura de mercado: monopolio, oligopolio, 
competigao perfeita e competigao monopolistica. Esse 
sistema para classificar estruturas de mercado e baseado 
em duas dimensoes: (a) se os produtos sao diferenciados 
ou identicos e (2) o numero de produtores no setor - um, 
poucos ou muitos. 


Os produtos sao diferenciados? 




Nao 

Sim 


Um 
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Quantos 
Produtores ( 
existem? 

Alguns 

Oligopolio 


Muitos 


Competigao 

monopolistica 


. 

. ; 






ELSEVIER 


portamento e bom para o produtor, mas e ruim para os 
consumidores, alem de causar ineficiencia. Um topico de 
estudo importante e o das maneiras como as poli'ticas pu- 
blicas podem tentar limitar o dano. Finalmente, passamos 
a um dos efeitos surpreendentes do monopolio, que muitas 
vezes esta presente tambem no oligopolio e na competigao 
monopollstica: o fato de que diferentes consumidores pa- 
gam pregos diferentes pelo mesmo bem. 

0 5IGNIFICADjQ.DE MONOPOLIO .o 

O monopolio da De Beers na Africa do Sul foi criado na de- 
cada de 1880 por Cecil Rhodes, um homem de negocios 
britanico. Em 1880, as minas da Africa do Sul ja domina- 
vam a oferta mundial de diamantes. Existiam, no entanto, 
muitas companhias de mineragao, todas competindo entre 
elas. Na decada de 1880, Rhodes comprou a maioria dessas 
minas e as consolidou em uma unica companhia, a De 
Beers. Em 1889, a De Beers controlava quase toda a produ- 
gao mundial de diamantes. 

Em outras palavras, a De Beers tornou-se um monopolis- 
ta. Um produtor e monopolista quando e o unico a ofertar 
um bem que nao tern substitutes proximos. Quando a firma 
e monopolista, a industria ou o setor e um monopolio. 

Monopolio: nosso primeiro desvio 
da competigao perfeita 

Como vimos no Capitulo 9, na segao “Definindo competi¬ 
gao perfeita” na pagina 180, o modelo de oferta e demanda 
de um mercado nao e universalmente valido. Ao contrario, 
e um modelo de competigao perfeita que e apenas um entre 
varios tipos de estruturas de mercado. 



0 que faz um monopolio 

Em competigao perfeita, o prego e a quantidade sao 
determinados pela oferta e a demanda. Aqui, o equilibrio 
e em C, onde o prego e P c e a quantidade e Q c . Um 
monopolista reduz a quantidade ofertada para Q M , e se 
move para cima na curva de demanda, de C para Af, 
aumentando o prego para P M . 
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No Capitulo 9, aprendemos que um mercado sera per- ’ 
feitamente competitivo apenas se existirem muitos produ- : 
tores, todos eles produzindo o mesmo produto padroniza- ■ 
do. O monopolio e o caso mais extremo de afastamento da 
concorrencia perfeita. ; 

Na pratica, e dificil encontrar verdadeiros monopo- • 
lios na moderna economia americana, em parte devido a 1 
impedimentos legais. O empresario contemporaneo que ; 
tentasse consolidar todas as firmas de uma industria da ’ 
maneira que Rhodes fez com as minas de diamante, logo 
teria de enfrentar os tribunals, acusado de ferir leis anti- ; 
truste, que tern o objetivo de impedir o surgimento de 
monopolios. O oligopolio, uma estrutura de mercado em ; 
que ha um pequeno numero de grandes produtores, e ; 
muito mais comum. De fato, a maioria dos bens e servi- ' 
gos que compramos, de carros a passagens aereas, sao 
fornecidos por oligopolios, que examinaremos em deta- 
lhes no Capitulo 15. 

Os monopolios, contudo, desempenham um papel im¬ 
portante em alguns setores da economia, como o farma- 
ceutico. Ademais, uma analise do monopolio fornecera a 
base para a analise posterior de outros desvios da competi¬ 
gao perfeita, tais como o oligopolio e a competigao mono- 
polistica. 

0 que os monopolistas fazem 

Por que Rhodes quis consolidar os produtores de diamante 
da Africa do Sul em uma unica companhia? Que diferenga 
isso fez no mercado mundial de diamantes? 

A Figura 14-2 oferece uma ideia preliminar dos efeitos 
do monopolio. Ela mostra uma industria em que a curva de 
oferta em competigao perfeita intercepta a curva de deman¬ 
da em C, levando ao prego P c e ao produto Q c . 



Qc Quantidade 


1. Comparado com competigao 
perfeita, o monopolista reduz 
a quantidade de produto ... 
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Suponha que uma industria se consolide em um monopo¬ 
lio. O monopolista se move para cima na curva de demanda , re- 
duzindo a quantidade ofertada para um ponto como M, em 
que a quantidade produzida e mais baixa e o prego 
mais alto do que em condigoes de competigao perfeita. 

A capacidade de um monopolista de aumentar o prego 
acima do nivel da competigao perfeita reduzindo a quanti¬ 
dade e conhecida como poder de mercado. E o poder de 
mercado e o que e essencial no monopolio. Um produtor 
de trigo que e um so entre 100.000 fazendeiros nao tern po¬ 
der de mercado: ele tern de vender o trigo ao prego corrente 
de mercado. A sua companhia local de TV a cabo, contudo, 
tern poder de mercado: ela pode aumentar os pregos e ain- 
da assim manter a rnaior parte (ainda que nao todos) dos 
seus consumidores, pois eles nao tern alternativa. Em resu¬ 
mo, e um monopolista. 

O motivo pelo qual um monopolista reduz a quantidade 
do produto e aumenta o prego, comparado com uma indus¬ 
tria em competigao perfeita, e aumentar o lucro. Cecil Rho¬ 
des consolidou os produtores de diamante na De Beers por- 
que ele percebeu que o conjunto Valeria mais que a soma das 
suas partes, ou seja, o monopolio geraria lucres maiores do 
que a soma dos lucros das firmas competitivas individuals. 
De fato, vimos no Capitulo 9 que, em competigao perfeita, 
os lucros economicos normalmente desaparecem, no longo 
prazo. No monopolio, os lucros nao desaparecem, o mono¬ 
polista consegue continuar tendo lucro no longo prazo. 

Na verdade, os monopolislas nao sao os unicos tipos de 
firma que tern poder de mercado. No capitulo seguinte, es- 
tudaremos os oligopolistas, firmas que tambem podem ter 
poder de mercado. Em certas condigoes, os oligopolistas 
podem ter lucros economicos positivos no longo prazo, 
restringindo a quantidade produzida da maneira como os 
monopolistas fazern. 

Mas por que os lucros nao desaparecem pela competi¬ 
gao? O que permite aos monopolistas serem monopolistas? 



Economias de escala criam um monopolio 
natural 


llm monopolio natural pode surgir quando os custos fixos 
necessarios para operar sao muito altos. Quando isso 
ocorre, a curva ATC da firma declina ao longo do ambito 
de produto pelo qual o prego e rnaior ou igual ao custo 
total medio. Isso da a firma economias de escala em todo 
o ambito do produto em que a firma ao menos iguala 
custo e receita no longo prazo. 0 resultado e que uma 
dada quantidade de produto e produzida a menor custo 
por uma firma grande do que por duas ou mais firmas 
pequenas. 


Por que existem monopolios? 

Um monopolista tendo lucro nao vai ser ignorado pelos 
outros. Mas as outras firmas nao vao entrar na festa, agarrar 
a sua parte e pressionar para baixo os pregos e os lucros no 
longo prazo? Para que um monopolio lucrativo continue 
existindo, algo tern de impedir os outros de entrar no mes- 
mo negocio: este “algo” e conhecido como barreira a en- 
trada. Ha quatro tipos principals de barreiras a entrada: 
controle de um recurso ou insumo escasso, economias de 
escala, superioridade tecnologica e barreiras criadas pelo 
governo. 

Controle de um recurso ou insumo escasso Um 

monopolista que controla um recurso ou insumo crucial 
para uma industria pode impedir outras firmas de entrar 
em seu mercado. Cecil Rhodes criou o monopolio da De 
Beers ao estabelecer controle sobre as minas que produ- 
ziam o grosso dos diamantes do mundo. 

Economias de escala Muitos americanos tern gas na¬ 
tural encanado em suas residences para cozinhar e para 
aquecimento. Invariavelmente, a companhia local de gas e 
um monopolista. Por que companhias rivais nao compe¬ 
tent para fornecer gas? 

No inicio do seculo XIX, quando a industria de gas esta- 
va comegando, as companhias competiam por clientes lo¬ 
cals. Mas essa competigao nao durou muito; logo a oferta 
local de gas se tornou um monopolio em quase todas as ci- 
dades, por causa dos elevados custos fixos envolvidos em 
estender a tubulagao de gas. Como o custo de colocar a tu- 
bulagao nao dependia de quanto gas a companhia vendia, 
as empresas com volume elevado de vendas tinham uma 
vantagem de custo: como podiam subdividir os custos fi¬ 
xos por um volume rnaior, elas tinham custo total medio 
mais baixo do que as firmas menores. 
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O fornecimento de gas na cidade e uma industria em 
que o custo total medio sempre cai a medida que o pro- 
duto aumenta. Como vimos no Capitulo 8, esse fenome- 
no e denominado economias de escala. Ali aprendemos 
que, quando o custo total medio cai a medida que o pro- 
duto aumenta, as firmas tendem a tornar-se maiores. Em 
uma industria caracterizada por economias de escala, 
companhias maiores sao mais lucrativas e expulsam as 
menores. Pela mesma razao, companhias estabelecidas 
tern uma vantagem de custo sobre qualquer novo entran- 
te, o que constitui uma barreira potencial a entrada. 
Assim, economias de escala podem nao so dar origem, 
mas sustentar um monopolio. 

Um monopolio criado e sustentado por economias de 
escala e denominado monopolio natural. A caracterlstica 
definidora de um monopolio natural e que ele apresenta 
economias de escala no ambito da produgao relevante para 
a industria ou setor. Isso se ilustra na Figura 14-3, que 
mostra a curva de custo total medio da firma e a curva de 
demanda do mercado. Vemos que a curva ATC do mono- 
polista natural declina no ambito dos nlveis de produto pe- 
los quais o prego e maior ou igual ao custo total medio. 
Assim, um monopolista natural tern economias de escala 
no ambito total de produgao em que qualquer firma iria 
querer permanecer na industria, o ambito de produto no 
qual a firma teria no minimo custo e receita iguais no longo 
prazo. Isso ocorre porque os custos fixos sao elevados: 
quando o custo fixo necessario para operar e muito eleva- 
do, uma dada quantidade de produto se produz a um custo 
total medio menor por uma firma grande do que por duas 
ou mais firmas menores. 

Os monopolios naturais mais visiveis na moderna eco- 
nomia sao os servigos publicos locais: agua, gas, eletricida- 
de, telefone e televisao a cabo. Como veremos mais adiante 
neste capitulo, monopolios naturais apresentam um desa- 
fio especial para as politicas publicas. 

Superioridade tecnoldgica Uma firma que mantem 
uma vantagem tecnologica consistente sobre competidores 
potenciais pode se estabelecer como um monopolista. Por 
exemplo, da decada de 1970 ate a de 1990, o produtor de 
chips Intel foi capaz de manter uma vantagem consistente 
sobre os competidores potenciais, tanto no desenho quan¬ 
to na produgao de microprocessadores, os chips que fazem 
funcionar os computadores. Mas a superioridade tecnolo¬ 
gica e tipicamente uma barreira a entrada de curto prazo e 
nao de longo prazo: com o passar do tempo, os competido¬ 
res investirao na melhoria de sua tecnologia para alcangar o 
nivel do lider tecnologico. De fato, nos ultimos anos, a Intel 
teve sua superioridade tecnologica ameagada por um com- 
petidor, a Advanced Micro Devices (conhecida pela sigla 
AMD), que hoje produz chips aproximadamente tao rapi- 
dos e poderosos quanto os da Intel. 
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E preciso observar, contudo, que em certas industrias de 
alta tecnologia a superioridade tecnologica nao e garantia 
de sucesso contra os competidores. Algumas industrias de 
alta tecnologia se caracterizam por externalidades de rede , 
uma condigao que surge quando o valor de um bem para o 
consumidor aumenta a medida que cresce o numero de 
pessoas que tambem usam esse bem. Nessas industrias, a 
firma que possui a rede maior, isto e, o maior numero de 
consumidores correntemente usando seu produto, tern 
uma vantagem sobre seus competidores para atrair novos 
clientes, uma vantagem que lhe permite tornar-se um mo¬ 
nopolista. A Microsoft e muitas vezes citada como um 
exemplo de companhia com um produto tecnologicamen- 
te inferior, o seu sistema operacional, que se tornou mono- 
polista pelo fenomeno das externalidades de rede. (Vere¬ 
mos mais sobre externalidades de rede no Capitulo 22.) 

Barreiras criadas pelo governo Em 1998, a compa¬ 
nhia farmaceutica Merck introduziu o Propecia, uma droga 
eficaz contra a perda de cabelo. Apesar de o produto ser 
muito lucrativo e outras companhias farmaceuticas terem o 
know-how para produzi-lo, nenhuma outra firma desafiou o 
monopolio da Merck. Isso porque o governo dos Estados 
Unidos havia dado a ela o direito exclusivo de produzir a 
droga nos Estados Unidos. O Propecia e um exemplo de mo¬ 
nopolio protegido por barreiras criadas pelo governo. 

Os monopolios mais importantes criados legalmente 
hoje em dia surgem das patentes e do copyright. Patentes, 
que hoje nos Estados Unidos valem por 20 anos, sao dadas 
aos inventores de novos produtos tais como remedios; 
copyrights sao dados a autores e compositores normalmen- 
te pela duragao da vida do criador e mais 70 anos. 

Por que o governo cria monopolios legais? Para estimu- 
lar a inovagao atraves da expectativa de lucros. A Merck es- 
tava disposta a investir elevadas somas no desenvolvimen- 
to do Propecia exatamente porque esperava lucros do mo¬ 
nopolio resultante. No Capitulo 22, examinamos as razoes 
pelas quais os governos usam esse metodo para incentivar a 
inovagao. Por ora, o ponto importante e que em alguns ca- 
sos o governo cria monopolios. 

e.c.o.n o.m.i.a. e n\ q < 

Sera que o monopolio do diamante 
e para sempre? 

Quando Cecil Rhodes criou o monopolio da De Beers, o 
momento era particularmente oportuno. As novas minas 
de diamante na Africa do Sul batiam todas as fontes ante- 
riores, de tal modo que a produgao mundial de diamantes 
estava concentrada em umas poucas milhas quadradas. 

Desde aquela epoca, contudo, depositos de diamantes 
similares aos da Africa do Sul foram encontrados em varios 
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outros locais, em outros paises africanos, na Russia e na 
Australia, que e agora o maior produtor. Como e entao que 
a De Beers permanece um monopolista? 

Ate recentemente, a De Beers foi capaz de estender seu 
controle dos recursos mesmo a medida que novas minas 
eram abertas. A De Beers comprou os novos produtores ou 
fez acordos com governos locais que controlavam algumas 
das novas minas, tornando-as de fato parte do seu mono¬ 
polio. O mais notavel foi um acordo com a antiga Uniao So- 
vietica, que garantiu que os diamantes russos seriam co- 
mercializados atraves da De Beers, preservando sua capaci- 
dade de controlar a oferta mundial. 

Em anos recentes, contudo, a difusao da produgao de 
diamantes, junto com a concorrencia de diamantes sin- 
teticos que estao se tornando substitutes melhores da 
pedra natural, levou a uma certa erosao do controle da 
De Beers, e os pregos tern caido um pouco. A De Beers 
talvez seja o monopolista de maior sucesso na historia, 
mas mesmo monopolios de diamante talvez nao sejam 
para sempre. 



Um monopolista tem poder de mercado e, em resultado dis- 
so, cobra pregos mais altos e produz menos produto do que 
uma industria perfeitamente competitiva. Isso gera lucro 
para o monopolista no curto prazo e no longo prazo. 

3- Os lucros nao persistirao no longo prazo a nao ser que haja 
uma barreira a entrada. Essa pode tomar a forma de controle 
de recursos naturais e insumos, economias de escala, supe- 
rioridade tecnologica ou restrigoes legais impostas pelos 
governos, inclusive patentes e copyright. 

> Um monopolio natural surge quando o custo total medio de- 
clina no ambito de produto relevante para a industria ou se- 
tor. Isso cria uma barreira a entrada, porque um monopolis¬ 
ta estabelecido tem custo total medio mais baixo do que 
qualquer firma menor. 



1. A Texas Tea Oil Co. e atualmente o unico fornecedor de oleo 
combustive! para aquecimento em Frigid, no Alasca. Neste 
inverno, os residentes se assustaram ao ver que o galao de 
combustivel havia dobrado de prego e acharam que estavam 
sendo vitimas de poder de mercado. Explique quais eviden- 
cias enumeradas a seguir apoiam ou desmentem essa conclu- 
sao. 

a. Ha uma escassez nacional de oleo combustivel para aqueci¬ 
mento, e a Texas Tea conseguiu comprar apenas uma quanti- 
dade limitada. 

b. Ano passado, a Texas Tea e varias outras firmas competindo 
no mercado local de fornecimento de combustivel se fundi- 
ram em uma unica firma. 

c. 0 prego pelo qual a Texas Tea compra combustivel das refi- 
narias aumentou significativamente. 


d. Recentemente, algumas firmas nao-locais comegaram a ofe- 
recer aos clientes da Texas Tea oleo combustivel para aque¬ 
cimento a um prego muito mais baixo que o da Texas Tea. 

e. A Texas Tea adquiriu uma licenga exclusiva do governo para 
retirar combustivel do unico oleoduto no estado que leva 
combustivel para aquecimento. 

As respostas estao no fim do livro. 


COMO UM MONOPOLISTA MAXIMIZA 
0 LUCRO .o 

Como indicamos, depois que Cecil Rhodes consolidou os 
varios produtores de diamante da Africa do Sul em uma 
unica companhia, o comportamento da industria mudou: a 
quantidade ofertada caiu, e o prego de mercado subiu. Nes- 
ta segao, vamos aprender como um monopolista aumenta 
seu lucro reduzindo a quantidade produzida e veremos o 
papel crucial que a demanda de mercado desempenha ao 
levar um monopolista a se comportar de modo diferente de 
uma industria perfeitamente competitiva. 

Curva de demanda do monopolista 
e receita marginal 

No Capitulo 9, derivamos a regra do produto otimo para o 
produtor: um produtor que maximiza o lucro produz a 
quantidade de produto em que o custo marginal de produ- 
zir a ultima unidade de produto e igual a receita marginal, 
ou seja, a mudanga na receita total gerada por aquela ulti¬ 
ma unidade de produto. Isto e, na quantidade de produto 
que maximiza o lucro, MR = MC. Embora a regra do produ¬ 
to otimo seja valida para todos os produtores, veremos que 
sua aplicagao leva a diferentes rn'veis de produto que maxi- 
mizam o lucro, segundo se trate de um produtor monopo¬ 
lista ou de um perfeitamente competitivo, isto e, um pro¬ 
dutor tomador de pregos. A fonte dessa diferenga esta na 
comparagao entre a curva de demanda com que se defronta o 
monopolista e a curva de demanda com que se defronta um 
produtor individual perfeitamente competitivo. 

Alem da regra do produto otimo, tambem aprendemos 
no Capitulo 9 que, ainda que a curva de demanda de mer¬ 
cado sempre tenha inclinagao para baixo, cada produtor 
individual que cotnpoe uma industria perfeitamente com¬ 
petitiva se defronta com uma curva de demanda horizon¬ 
tal, perfeitamente elastica , como D c no painel (a) da Figura 
14-4. Qualquer tentativa de um produtor individual em 
um setor perfeitamente competitivo de cobrar mais do que 
o prego de mercado fara com que ele perca vendas. No en- 
tanto, ele pode vender o quanto quiser ao prego de merca¬ 
do. Como vimos no Capitulo 9, a receita marginal de um 
produtor perfeitamente competitivo e simplesmente o pre- 
go de mercado. Em conseqiiencia, a regra do produto oti- 
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Compara^ao de curvas de demanda de um produtor perfeitamente competitive e de um monopolista 


(a) Curva de demanda de um produtor 
individual perfeitamente competitive 

Prego | 


Prego de 
mercado 


Quantidade 

Como um produtor individual perfeitamente competitivo nao 
pode afetar o prego de mercado do bem, ele se defronta com 
uma curva de demanda horizontal 0 C , como se mostra no 
painel (a). Um monopolista, por outro lado, pode afetar o 

mo de uma firma tomadora de prego e produzir o m'vel de 
produto no qual o custo marginal da ultima unidade pro- 
duzida e igual ao prego de mercado. 

Um monopolista, ao contrario, e o unico fornecedor do 
seu bem. Assim, sua curva de demanda e simplesmente a 
curva de demanda do mercado, que tern inclinagao para 
baixo, como D M no painel (b). Essa inclinagao para baixo 
cria uma “cunha” entre o prego do bem e a receita marginal 
do bem, ou seja, a mudanga na receita gerada por produzir 
uma unidade mais. 

A Tabela 14-1 mostra essa cunha entre prego e receita 
marginal de um monopolista, calculando a receita total e a 
receita marginal de um monopolista a partir de sua tabela 
de demanda. 

As duas primeiras colunas da Tabela 14-1 mostram uma 
tabela de demanda hipotetica para os diamantes da De Be¬ 
ers. Para simplificar, supomos que todos os diamantes se- 
jam exatamente iguais e, para facilitar a aritmetica, supo¬ 
mos que o numero de diamantes vendidos seja muito me- 
nor do que de fato acontece. Por exemplo, ao prego de 
$500 por diamante, supomos que sejam vendidos apenas 
10 diamantes. A curva de demanda implicita nessa tabela e 
mostrada no painel (a) da Figura 14-5. 

A terceira coluna da Tabela 14-1 mostra a receita total 
da De Beers pela venda de cada quantidade de diamantes, o 
prego por diamante multiplicado pelo numero de diaman¬ 
tes vendidos. A ultima coluna calcula a receita marginal, a 
mudanga na receita total por produzir e vender um dia¬ 
mante mais. 


(b) Curva de demanda de um monopolista 



prego. Como ele e o unico fornecedor na industria, sua curva 
de demanda e a curva de demanda do mercado, D M , como se 
mostra no painel (b). Para vender mais produto, ele precisa 
reduzir o prego; ao reduzir o produto, ele aumenta o prego. 

Claramente, depois do primeiro diamante, a receita 
marginal que um monopolista recebe por vender uma uni¬ 
dade mais e inferior ao prego pelo qual essa unidade e ven- 
dida. Por exemplo, se a De Beers vende 10 diamantes, o 
prego pelo qual e vendido o 10- diamante e $500. Mas a re¬ 
ceita marginal, ou seja, a mudanga na receita total ao passar 
do 9- para o 10- diamante, e apenas $50. 

Por que a receita marginal do 10 s diamante e inferior ao 
prego? Um aumento na produgao de um monopolista tern 
dois efeitos opostos sobre a receita; 

Ejeito quantidade. Uma unidade mais vendida aumenta a 
receita total no montante do prego pelo qual essa unida¬ 
de e vendida (neste caso, $500). 

» Ejeito prego. A fim de vender a ultima unidade, o mono¬ 
polista tern de reduzir o prego de mercado de todas as 
unidades vendidas. Isso reduz a receita total (neste caso, 
em 9 x (-$50) =-$450). 

O efeito quantidade e o efeito prego se ilustram pelas duas 
areas sombreadas no painel (a) da Figura 14-5. Aumentar as 
vendas de diamante de 9 para 10 significa descer na curva de 
demanda de A para B, reduzindo o prego por diamante de 
$550 para $500. A area sombreada em cinza claro representa o 
efeito quantidade: a De Beers vende o 10 2 diamante ao prego 
de $500. Isso e contrabalangado, contudo, pelo efeito prego, 
representado pela area sombreada em cinza escuro. A fim de 
vender o 10 2 diamante, a De Beers tern de reduzir o prego de 
todos os seus diamantes de $550 para $500. Desse modo, ela 
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Curvas de demanda, de receita total e 
de receita marginal 
de um monopolista 


0 painel (a) mostra as curvas de demanda e de 
receita marginal de um monopolista de 
diamantes, a partir dos dados da Tabela 14-1. 

A curva de receita marginal esta abaixo da curva 
de demanda. Para ver por que, considere o ponto 
A na curva de demanda, onde sao vendidos 9 
diamantes a $550 cada, gerando uma receita 
total de $4,950. Para vender o 10 a diamante, o 
prego de todos os 10 diamantes tern de ser 
reduzido para $500, como se mostra no ponto B. 
Em consequencia, a receita total aumenta 
conforme a area sombreado em cinza claro (o 
efeito quantidade: $500), mas diminui conforme 
a area sombreada em cinza escuro (o efeito 
prego: -$450). Assim, a receita marginal do 
10 a diamante e $50 (a diferenga entre as areas 
cinza claro e cinza escuro), o que e muito menos 
que seu prego de $500. 

0 painel (b) mostra a curva de receita total do 
monopolista de diamantes. A medida que o 
produto vai de zero a 10 diamantes, a receita 
total aumenta. Ela alcanga o seu maximo em 10 
diamantes, o nivel no qual a receita marginal e 
igual a zero, e declina depois disso. 0 efeito 
quantidade domina o efeito prego quando a 
receita total esta aumentando; o efeito prego 
domina o efeito quantidade quando a receita 
total esta caindo. 


(a) Demanda e receita marginal 



perde 9 x (S50) = (S450) de receita, a area sombreada em cin¬ 
za escuro. Como indica o ponto C, o efeito total sobre a recei¬ 
ta por t ender um diamante mais, a receita marginal, derivada 
de aumentar a venda de diamantes de 9 para 10 e apenas $50. 

O ponto C esta sobre a curva de receita marginal do mo¬ 
nopolista, indicada por MR no painel (a) da Figura 14-5 e 
tornado da ultima coluna da Tabela 14-1. O ponto essencial 
a respeito da curva de receita marginal do monopolista e 
que ela esta sempre abaixo da curva de demanda. Isso acon- 
tece por causa do efeito prego, que significa que a receita 
marginal de um monopolista por vender uma unidade adi- 
cional e sempre menor que o prego que o monopolista re- 
cebe por essa unidade. E o efeito prego que cria a cunha en¬ 
tre a curva de receita marginal do monopolista e sua curva 
de demanda. A fim de vender um diamante adicional, a De 
Beers tern de reduzir o prego de mercado de todas as unida- 
des vendidas. 


De fato, essa cunha existe para qualquer firma que tenha 
poder de mercado, tais como os oligopolistas. Ter poderde 
mercado significa que a firma se defronta com uma curva 
de demanda que tern inclinagao para baixo. Em conse¬ 
quencia, sempre vai haver um efeito prego de um aumento 
de sua quantidade de produto. Para uma firma com poder 
de mercado, a curva de receita marginal sempre se situa 
abaixo da curva de demanda. 

Compare por um momento a curva de receita marginal 
do monopolista com a curva de receita marginal de um 
produtor perfeitamente competitive, um que nao tern po¬ 
der de mercado. Para esse produtor, nao ha efeito prego 
de um aumento na quantidade de produto. Sua curva de 
receita marginal e simplesmente sua curva de demanda 
horizontal. Assim, para um produtor perfeitamente com¬ 
petitive, o prego de mercado e a receita marginal sao sem¬ 
pre iguais. 
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TABELA 14-1 

I Demanda, receita total e receita marginal 
para o monopdlio da De Beers 


Prego do 

Quantidade 

Receita 

Receita 

diamante 

de diamante 

total TR = P 

marginal 

P 

Q 

x Q 

MR = A7K/AQ 

$1,000 

0 

$0 . 

^=-$950 

950 

1 

950 

^)>> 8 50 

900 

2 

1.800 < 

^2>750 

850 

3 

2.550 < 

I)>650 

800 

4 

3.200 < 

II7>550 

750 

5 

3.750 <f 

]IZ>450 

700 

6 

4.200 < 

^>350 

650 

7 

4.550 

. 250 

600 

8 

4.800 ^ 

150 

550 

9 

4.950 c 

50 

500 

10 

5.000 <; 

^=>-50 

450 

11 

4.950 < 

^>-150 

400 

12 

4.800 < 

I^>-250 

350 

13 

4.550 < 

^>-350 

300 

14 

4.200 < 

^7>-450 

250 

15 

3.750 

^CO-550 

200 

16 

3.200 < 

^>-650 

150 

17 

2.550 < 


100 

18 

1.800 ^ 

--^ > -850 

50 

19 

950 < 

^^-gso 

0 

20 

0 



Para enfatizar como os efeitos quantidade e prego com- 
pensam um ao outro para um produtor com poder de mer- 
cado, mostramos a curva de receita total da De Beers no 
painel (b) da Figura 14-5. Note seu formato de montanha: 
a medida que o produto aumenta de zero para 10 diaman- 
tes, a receita total aumenta. Isso reflete o fato de que, ern m- 
veis de produto reduzidos, o efeito quantidade e mais forte que 
o efeito preqo: a medida que o monopolista vende mais, ob- 
tem um prego mais baixo apenas para umas poucas unida- 
des, de modo que o efeito prego e pequeno. A medida que o 
produto passa de 10 diamantes, a receita total de fato cai, 
Isso reflete o fato de que, em niveis de produto mais altos, o 
efeito prego e mais forte que o efeito quantidade. A medida 
que um monopolista vende mais, ele agora tern de baixar o 
prego para muitas unidades de produto, tornando o efeito 
prego muito grande. Correspondentemente, a curva de re¬ 
ceita marginal fica abaixo de zero para niveis de produto 
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acima de 10 diamantes. Por exemplo, um aumento na pro- 
dugao de diamantes de 11 para 12 gera apenas $400 para o 
12 2 diamante, simultaneamente reduzindo a receita obtida 
com os diamantes de 1 ate 11 em $550. O resultado e que a 
receita marginal do 12 2 diamante e-$150. 

Produto e pre^o que maximiza o lucro 
para o monopolista 

Para completar a historia de como um monopolista maximi¬ 
za o lucro, introduzimos a nogao de custo marginal do mo¬ 
nopolista. Suponha que nao haja custo fixo de produgao. 
Suponha tambem que o custo marginal de produzir um dia¬ 
mante adicional seja constante em $200, nao importa qual 
seja a quantidade produzida. O custo marginal entao sera 
sempre igual ao custo total medio e a curva de custo margi¬ 
nal (bem como a curva de custo total medio) sera uma linha 
horizontal em $200, como se mostra na Figura 14-6. 

Para maximizar o lucro, o monopolista compara o custo 
marginal com a receita marginal. Se a receita marginal ex- 
ceder o custo marginal, a De Beers tera lucro maior se pro¬ 
duzir mais; se a receita marginal for menor que o custo 
marginal, a De Beers maximizara seu lucro produzindo 
menos. O monopolista maximiza seu lucro usando a se- 
guinte regra do produto otimo: 

(14-1) MR = MC na quantidade dc produto que 
maximiza o lucro do monopolista 

O ponto otimo do monopolista se mostra na Figura 
14-6. Em A, a curva de custo marginal MC cruza a curva de 
receita marginal, MR. O nivel de produto correspondente, 
8 diamantes, e a quantidade de produto que maximiza o lu¬ 
cro do monopolista, Q N( . O prego pelo qual os consumido- 
res demandam 8 diamantes e $600, de modo que o prego 
do monopolista, P M , e $600 - correspondente ao ponto B. 
O custo de produzir eada diamante e $200, de modo que o 
monopolista pode ganhar um lucro de $600 - $200 = $400 
por diamante, e o lucro total e 8 x $400 = S3.200, como in- 
dicado pela area sombreada. 



VERIFICAND0 0 PRE£0 DE M0N0P0LI0 

A fim de encontrar a quantidade de produto que maximiza o lucro 
para um monopolista, procuramos o ponto em que a curva de 
receita marginal cruza a curva de custo marginal. 0 ponto A na 
Figura 14-6 e um exemplo. 

E importante, contudo, evitar um erro comum: imaginar que 
o ponto A mostre tambem o prego pelo qual o monopolista 
vende seu produto. Nao e assim: mostra, isso sim, a receita 
marginal recebida pelo monopolista que, como sabemos, e 
inferior ao prego. 
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Produto e pre?o que maximiza 
o lucro para o monopolista 

Esta figura mostra as curvas de demanda, 
de receita marginal e de custo marginal. 

0 custo marginal por diamante e $200, 
de modo que a curva de custo marginal e 
horizontal em $200. De acordo com a 
regra do produto otimo, a quantidade de 
produto que maximiza o lucro para o 
monopolista e MR = MC, que se mostra no 
ponto A, onde as curvas de custo 
marginal e de receita marginal se cruzam, 
em urn rn'vel de produto de 8 diamantes. 

Encontramos o prego que a De Beers pode 
cobrar por diamante indo ate o ponto na 
curva de demanda diretamente acima do 
ponto A, aqui o ponto 8 - urn prego de $600 por diamante. 

0 lucro e $400 <8 = $3,200. Uma industria perfeitamente 
competitiva produz urn nivel de produto em que P = MC, dado 



pelo ponto C, onde as curvas de demanda e de custo marginal 
se cruzam. Assim, a industria competitiva produz 16 
diamantes, vende ao prego de $200 cada e tern lucro zero. 


Prego, custo, 
receita marginal 
do diamante 

$ 1,000 


P M - 600 


P r - 200 


0 

200 

400 


Para encontrar o prego de monopolio e preciso subir 
verticalmente de A ate a curva de demanda. Ali encontraremos o 
prego pelo qual os consumidores demandam a quantidade que 
maximiza o lucro. Assim, a combinagao de prego e quantidade que 
maximiza o lucro e sempre urn ponto sobre a curva de demanda, 
como B na Figura 14-6. 

Monopolio versus competigao perfeita 

Quando Cecil Rhodes consolidou muitos produtores inde- 
pendentes de diamante na De Beers, ele converteu uma in¬ 
dustria perfeitamente competitiva em um monopolio. Po- 
demos agora usar nossa analise para ver os efeitos de tal 
consolidagao. 

Vejamos de novo a Figura 14-6, para indagar como esse 
mesmo mercado funcionaria se, em vez de ser um monopo¬ 
lio, a industria fosse perfeitamente competitiva. Vamos 
continuar supondo que nao haja custo fixo e que o custo 
marginal e constante, de modo que o custo total medio e o 
custo marginal sao iguais. 

Se a industria do diamante consiste em muitas firmas 
perfeitamente competitivas, cada um desses produtores 
aceita o prego de mercado. Isto e, cada produtor age como 
se sua receita marginal fosse igual ao prego de mercado. 
Assim, cada firma dentro da industria usa a regra do produ¬ 
to otimo da firma tomadora de prego: 

(14-2) P = MC na quantidade de produto que 

maximiza o lucro da firma perfeitamente 
competitiva 


Na Figura 14-6, isso corresponderia a produzir no pon¬ 
to C, onde o prego por diamante, P c , e $200, igual ao custo 
marginal de produgao. O produto que maximiza o lucro na 
industria em competigao perfeita, Q c , e, portanto, 16 dia¬ 
mantes. 

E a industria perfeitamente competitiva tern algum lu¬ 
cro em C? Nao: o prego de $200 e igual ao custo de produ¬ 
gao por diamante. Nao ha lucro economico para essa in¬ 
dustria quando ela produz no nivel de produto perfeita¬ 
mente competitive. 

Ja vimos que, uma vez consolidada a industria em um 
monopolio, o resultado e muito diferente. O calculo de re¬ 
ceita marginal do monopolista leva em conta o efeito prego, 
de modo que a receita marginal e inferior ao prego. Isto e, 

(14-3) P > MR = MC na quantidade de produto que 
maximiza o lucro do monopolista 

Como ja vimos, um monopolista produz menos que a 
industria competitiva - 8 diamantes em vez de 16. O prego 
no monopolio e $600, comparado com apenas $200 em 
competigao perfeita. O monopolista tern um lucro positi- 
vo, mas a industria competitiva nao tern. 

Como sugerimos antes, verifica-se que, comparado com 
uma industria competitiva, o monopolista faz o seguinte: 

m Produz uma quantidade menor: Q M < Q c 
m Cobra um prego maior: P M > P c 
a Tern lucro 





COMPORTAMENTO MONOPOLISTA E ELASTICIDADE-PRE^O DA DEMANDA 


Um monopolista tem uma receita marginal 
que e mais baixa que o prego de mercado. 
Mas quanto mais baixa? A resposta depende 
da elastiddade-prego da demanda. 

Recordemos do Capitulo 5 que a 
elasticidade-prego da demanda determina 
como muda a receita total de vendas quando 
o prego cai. Se a elasticidade-prego e maior 
que 1, uma queda no prego aumenta a receita 
total, porque o aumento na quantidade 
demandada mais do que compensa o prego 
mais baixo de cada unidade vendida, Quando 
a elasticidade e inferior a 1, o prego mais 
baixo reduz a receita total. 

Quando um monopolista aumenta a 
quantidade de produto em uma unidade, ele 


precisa reduzir o prego de mercado para 
vender essa unidade. Se a elasticidade-prego 
da demanda e menor que 1, isso na verdade 
vai reduzir a demanda, isto e, a receita 
marginal sera negativa. 0 monopolista so 
pode aumentar a receita ao produzir uma 
unidade mais quando a elasticidade-prego da 
demanda e maior que 1; quanto mais alta a 
elasticidade, mais proxima do prego de 
mercado inicial e a receita adicional. 

0 que isso nos informa e que a diferenga 
entre o comportamento monopolista e o de 
competigao perfeita depende da 
elasticidade-prego da demanda. Um 
monopolista que se defronta com uma 
demanda muito elastica se comportara quase 


como uma firma em uma industria 
perfeitamente competitiva. 

Por exemplo, a companhia ferroviaria 
Amtrak tem o monopolio do transporte 
interurbano de passageiros no corredor 
nordeste dos Estados Unidos, mas tem 
pouca forga para aumentar pregos: o 
usuario potencial do trem se transfere para 
o automovel ou o aviao. Em contraste, um 
monopolista que se defronta com uma 
demanda menos elastica - como a maioria 
das companhias de TV a cabo - se 
comporta de maneira bem diferente de uma 
empresa em competigao perfeita; cobra 
pregos mais altos e restringe mais o 
produto. 



: EXISTE UMA CURVA DE OFERTA DO MONOPOLIO? 

! Dada a maneira como um monopolista aplica a regra do produto 
; otimo, talvez alguem queira saber o que isso implica para a curva 
de oferta de um monopolista. Mas essa e uma pergunta sem 
: sentido: monopolistas nao tem curvas de oferta. 

Recorde que uma curva de oferta mostra a quantidade que os 
; produtores estao dispostos a ofertar a qualquer prego de mercado 
! dado. Um monopolista, contudo, nao toma o prego como dado; ele 
i escolhe a quantidade que maximiza o lucro levando em conta sua 
q propria capacidade de influenciar o prego. 

Monopolio: quadro geral 

A Figura 14-6 usou numeros especlficos e supos que a cur¬ 
va de custo marginal fosse uma linha horizontal. A Figura 


14-7 mostra um quadro mais geral do monopolio em agao: 
D e a curva de demanda de mercado; M C, a curva de custo 
marginal; ATC, a curva de custo total medio. Aqui volta- 
mos a suposigao usual de que a curva de custo marginal 
tem o formato de uma “pincelada” e que a curva de custo 
total medio tem formato em U. 

Aplicando a regra do produto otimo, vemos que o m'vel 
de produto que maximiza o lucro e aquele em que a receita 
marginal iguala o custo marginal, indicado pelo ponto A. a 
quantidade de produto que maximiza o lucro e Q M , e o pre- 
go cobrado pelo monopolista e P M . No nivel de produto 
que maximiza o lucro, o custo total medio do monopolista 
e ATC m , que se mostra pelo ponto C. 

Recordando como calculamos o lucro na Equagao 9-5, o 
lucro e igual a diferenga entre a receita total e o custo total. 
Por conseguinte, temos 



Neste caso, a curva de custo marginal tem formato em 
"pincelada", e a curva de custo total medio tem formato 
em U. 0 monopolista maximiza o lucro ao produzir a 
quantidade de produto em que MR = MC, dada pelo ponto 
A, que gera a quantidade Q M . Ele verifica seu prego de 
monopolio, P M , indo ao ponto na curva de demanda 
situado diretamente acima do ponto A; aqui e o ponto 6. 
0 custo total medio de Q M se mostra no ponto C. 0 lucro e 
dado pela area do retangulo sombreada. 
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(14-4) Lucro = TR - TC 

= (f*M x Qm) — (ATC m x Q m ) 

= (Pm _ ATC u ) x q m 

O iucro e igual a area do retangulo sombreado na Figura 
14-7 com a altura de P u - ATC M e a largura de Q v( . 

No Capitulo 9, aprendemos que uma industria perfeita- 
mente competitiva pode ter lucros no curto prazo, mas nao 
no longo prazo. No curto prazo, o prego pode exceder o cus- 
to total medio, permitindo a uma firma perfeitamente com¬ 
petitiva ter lucro. Mas sabemos tambem que isso nao pode 
persistir. No longo prazo, qualquer lucro em uma industria 
perfeitamente competitiva desaparecera, a medida que no¬ 
vas firmas entram no mercado. Em contraste, um monopo- 
lista tera lucros, tanto no curto quanto no longo prazo. 


Jogo de poder na California? 

O inverno de 2000 para 2001 foi um tempo duro para a Ca¬ 
lifornia, com a escassez de energia que tomou conta do es- 
tado. Um dos fatores foi uma elevagao brutal do prego do 
gas natural, especialmente na parte sul da California. 

O estranho e que o prego do gas natural na California era 
muito mais alto que no Texas, que era a fonte da maior parte 
do gas natural consumido na California. Isto e, o custo mar¬ 
ginal de suprir gas natural para a California, ou seja. o custo 
de compra-lo no Texas mais uns poucos gastos para trans- 
porta-lo, era muito menor que o prego do gas na California. 
Por que nao aumentou o fornecimento de gas? 

Parece que a resposta e que o gas natural e transportado 
pelo gasoduto interestadual, e que a El Paso Corporation, 
que praticamente detem o monopolio do gasoduto que for- 
nece gas ao sul da California, deliberadamente restringiu a 
quantidade de gas disponivel, a fim de aumentar os pregos 
de mercado. 

Os gasodutos tendem a ser monopolios e, por isso, estao 
sujeitos a regulamcntacao de prcfos , discutida mais adiante 
neste capitulo. Em conseqiiencia, o prego que uma compa- 
nhia de gasoduto pode cobrar por transportar gas natural e 
limitado. Contudo, a El Paso, alem do gasoduto, tern lam- 
bem uma subsidiaria nao-regulada que vende gas natural 
na California. Um juiz da Comissao Federal Reguladora de 
Energia concluiu que a companhia usou seu controle do 
gasoduto para pressionar para cima os pregos recebidos 
por sua subsidiaria de distribuigao. Ela fez isso reduzindo o 
produto, fazendo funcionar o gasoduto em baixa pressao e 
programando servigos nao-essenciais de manutengao para 
os horarios de pico da demanda. Essa conclusao foi em par¬ 
te baseada em memorandos internos da El Paso, que pare- 
ciam dizer que a companhia estava colocando em ociosida- 
de grandes blocos do transporte de gas para ampliar a mar- 


ELSEVIER 

gem de prego entre o gas natural fornecido no Texas e na 
California. 

A El Paso negou a acusagao e nunca admitiu ter exerci- 
do poder de mercado. Em 2003, no entanto, a companhia 
aceitou um acordo para pagar ao estado da California $1,7 
bilhao. Muitos analistas, inclusive os funcionarios da Co¬ 
missao Federal Reguladora de Energia, acreditam que o 
uso que a El Paso fez do poder de mercado no mercado de 
gas natural foi parte de um padrao mais amplo de manipu- 
lagao que teve um papel predominante na crise de energia 
da California em 2000-2001. 



A diferenga crucial entre um produtor com poder de merca¬ 
do, tal como um monopolista, e um produtor em uma indus¬ 
tria perfeitamente competitiva e que os produtores perfei¬ 
tamente competitivos sao tomadores de prego, que se de- 
frontam com curva de demanda horizontal. Mas um produtor 
com poder de mercado se defronta com uma curva de deman¬ 
da inclinada para baixo. 

Devido ao efeito prego de um aumento do produto, a curva de 
receita marginal de um produtor com poder de mercado esta 
sempre abaixo de sua curva de demanda. Assim, um monopo¬ 
lista que maximiza lucros escolhe o nivel de produto em que o 
custo marginal e igual a receita marginal, e nao igual ao prego. 
0 resultado e que o monopolista produz menos e vende seu 
produto a um prego mais alto do que faria uma industria 
perfeitamente competitiva; e consegue um lucro no curto e 
no longo prazo. 



1. Use a tabela de receita total a seguir, de Emerald Inc., um pro¬ 
dutor monopolista de esmeraldas, para calcular as respostas de 
a ate d; depois responda a parte e. 

Quantidade demandada Receita total 

de esmeraldas 

1 $100 

2 186 

3 252 

4 280 

5 250 

a. A tabela de demanda 

b. A tabela de receita marginal 

c. 0 componente do efeito quantidade na receita marginal, por 
nivel de produto 

d. 0 componente do efeito prego na receita marginal, por nivel 
de produto 

e. Que informagao adicional e necessaria para determinar o ni¬ 
vel de produto que maximiza o lucro para a Emerald Inc.? 

2. Use a Figura 14-6 para mostrar o que acontece com o que esta 
enumerado a seguir quando o custo marginal da produgao de dia- 
mantes aumenta de $200 para $400. 
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a. Curva de custo marginal 

b. Quantidade que maximiza o lucro 

c. Lucro do monopolista 

d. Lucros na industria perfeitamente competitiva 

As respostas estao no fim do livro. 

MONOPOLIO E POLITICAS PUBLICAS c 

E bom ser monopolista, mas nao e tao bom ser cliente de mo¬ 
nopolista. Um monopolista, ao reduzir o nivel de produto e 
aumentar os pregos, se beneficia a custa dos consumidores. 
Mas compradores e vendedores sempre tern interesses confli- 
tantes. Sera que o conflito de interesses no caso do monopolio 
e muito diferente do que e na competigao perfeita? 

A resposta e sim, porque o monopolio e uma fonte de 
ineficiencia: as perdas para os consumidores decorrentes 
do comportamento monopolista sao maiores que os ga- 
nhos para o monopolista. Como o monopolio leva a perdas 
liquidas para a economia, os governos frequentemente ten- 
tarn impedir o surgimento de monopolios ou limitar seus 
efeitos. Nesta segao, veremos por que o monopolio leva a 
ineficiencia e vamos examinar as pollticas que os governos 
adotam na tentativa de evitar essa ineficiencia. 

Efeitos do monopolio sobre o bem-estar 

Ao corner o produto em um nivel abaixo daquele em que o 
custo marginal e igual ao prego de mercado, o monopolista 


aumenta seu lucro, mas prejudica os consumidores. Para 
avaliar se isso e um beneflcio liquido ou uma perda liquida 
para a sociedade, temos de comparar o ganho do monopo¬ 
lista com seu lucro e a perda do consumidor, e o que verifi- 
camos e que a perda do consumidor e maior que o ganho 
do monopolista. O monopolio causa uma perda liquida 
para a economia. 

Para ver por que, voltemos ao caso em que a curva de 
custo marginal e horizontal e nao ha custo fixo, como ve- 
mos nos dois paineis da Figura 14-8. Aqui a curva de custo 
marginal e M C, a curva de demanda e D, e, no painel (b), a 
curva de receita marginal e MR. 

0 painel (a) mostra o que acontece quando essa indus¬ 
tria e perfeitamente competitiva. O produto de equilibrio e 
Q c ; o prego do bem, P c , e igual ao custo marginal, e o custo 
marginal e tambem igual ao custo total medio, pois nao ha 
custo fixo, e o custo marginal e constante. Cada firma tern 
receita exatamente igual ao seu custo por unidade de pro¬ 
duto, de tnodo que nao ha excedente do produtor neste 
equilibrio. O excedente do consumidor gerado pelo merca¬ 
do e igual a area do triangulo sombreado C5 c , que aparece 
no painel (a). Como nao ha excedente do produtor, quan¬ 
do a industria e perfeitamente competitiva, CS c representa 
tambem o excedente total. 

O painel (b) mostra o resultado para o mesmo mercado, 
mas supondo desta vez que a industria seja um monopolio. 
O monopolista produz o nivel de produto, Q M , no qual o 
custo marginal e igual a receita marginal, e ele cobra o pre- 



Monopolio causa ineficiencia 


(a) Excedente total com competigao perfeita 



0 painel (a) representa uma industria perfeitamente 
competitiva: o produto e Q c e o prego de mercado, P c , e igual a 
MC. Como o prego e exatamente igual ao custo de produgao por 
unidade de cada produtor, nao ha excedente do produtor. 0 
excedente total, portanto, e igual ao excedente do consumidor, 
o total da area sombreada. 0 painel (b) mostra a industria com 


(b) Excedente total com monopolio 



monopolio: o monopolista reduz o produto para Q M e cobra P M . 

0 excedente do consumidor triangulo CS c na figura (a) encolheu 
porque uma parte dele foi capturada como lucro (area PS M ). 0 
excedente total diminui: a perda por peso morto (area DL) 
representa o valor das transagoes mutuamente beneficas que 
deixam de ocorrer por causa do comportamento monopolista. 
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; go P M . O monopolista agora tem um lucro, que e tambem o 
I excedente do produtor, igual a area do retangulo PS M . Note 
; que esse lucro e o excedente que foi capturado dos consu- 
' midores, pois o excedente do consumidor encolhe para a 
! area do triangulo CS M . 

; Comparando os paineis (a) e (b), vemos que, alem de 
1 redistribuir excedente dos consumidores para o monopo- 
; lista, uma outra modificagao importante ocorre: a soma do 

■ lucro com o excedente do consumidor, o excedente total, e 
menor no monopolio que na competigao perfeita. Isto e, a 

; soma de CS M e PS M e menor que a area CS c no painel (a). 
' No Capitulo 6, analisamos o conceito de perda por peso 
I morto, a perda causada por politicas governamentais tais 
; como impostos. Aqui mostramos que o monopolio cria 

■ uma perda por peso morto para a sociedade, igual a area do 
; triangulo DL. Assim, o monopolio produz uma perda liqui- 

■ da para a economia. 

Essa perda liquida ocorre porque algumas transagoes 
; mutuamente beneficas nao acontecem. Ha pessoas para as 
quais uma unidade adicional do bem vale mais que o custo 
marginal de produzi-la, mas que nao podem consumi-la 
porque nao estao dispostas a pagar P v( . 

Aqueles que recordam nossa discussao da perda por 
; peso morto por causa de impostos, no Capitulo 6, podem 
notar que a perda por peso morto por causa do monopolio 
tem aparencia semelhante. De fato, ao introduzir uma cu- 
; nha entre o prego e o custo marginal, o monopolio atua de 
forma semelhante a um imposto sobre os consumidores e 
produz o mesmo tipo de ineficiencia. 

Dessa forma, o monopolio causa um dano ao bem-estar 
, da sociedade em seu conjunto e e uma fonte de falha de 
mercado. Ha algo que as politicas governamentais possam 
fazer em relagao a isso? 

Evitando o monopolio 

Politicas em relagao ao monopolio dependent esseneial- 
mente do fato de a industria em questao ser ou nao um mo¬ 
nopolio natural, aquele em que as economias de escala fa- 
zem com que uma produgao maior tenha um custo total 
medio menor, Quando a industria nao e um monopolio na¬ 
tural, a melhor polltica e impedir o monopolio de surgir ou 
: rompe-lo quando ele ja existe. Vamos nos concentrar neste 
primeiro caso, para, em seguida, passar ao problema mais 
; diflcil de lidar com um monopolio natural. 

; O monopolio da De Beers em diamantes nao tinha ne- 

■ cessariamente de acontecer. A produgao de diamantes nao 
; e um monopolio natural: os custos da industria nao seriam 
; mais altos caso ela fosse composta de produtores indepen- 
' dentes competindo entre si (como e o caso, por exemplo, 
| na produgao de ouro). 

, Assim, caso o governo da Africa do Sul estivesse preocu- 
1 pado sobre como o monopolio afetaria os consumidores. 


ele poderia ter impedido Cecil Rhodes de dominar a indus¬ 
tria ou poderia ter quebrado seu monopolio depois que ele 
estava formado. Hoje os governos com frequencia tentam 
impedir a formagao de monopolios ou desmembram mo¬ 
nopolios existentes. 

A De Beers e um caso especial: por complexas razoes 
historicas, ela pode permanecer como monopolio. Mas, ao 
longo do seculo XX, a maioria dos monopolios similares foi 
quebrada. O exemplo mais celebre nos Estados Unidos e o 
da Standard Oil, fundada por John D. Rockefeller em 1870. 
Em 1878, a Standard Oil controlava quase todo o refino de 
petroleo nos Estados Unidos; mas, em 1911, um tribunal 
determinou que a companhia fosse desmembrada em uma 
serie de unidades menores, incluindo as companhias que 
mais tarde se tornaram Exxon e Mobil (e mais recentemen- 
te se fundiram para formar a ExxonMobil). 

As politicas governamentais usadas para prevenir ou eli- 
rninar monopolios sao conhecidas como politicas antitrus- 
te, que discutiremos neste capitulo. 

Lidando com o monopolio natural 

Impedir um monopolio que nao e natural e claramente 
uma boa ideia: os ganhos para o consumidor mais do que 
compensam a perda para o produtor. Mas isso nao esta tao 
claro quando se trata de um monopolio natural, aquele em 
que grandes produtores tem custos totais medios mais bai- 
xos do que produtores menores, pois o desmembramento 
de um monopolio desses leva a um aumento do custo total 
medio. Por exemplo, um governo municipal que tentasse 
impedir que uma unica companhia dominasse o forneci- 
mento local de gas, que, como vimos, e quase certamente 
um monopolio natural, provocaria um aumento do custo 
de fornecer gas para seus residentes. 

Mesmo no caso de um monopolio natural, contudo, o 
monopolista maximizando lucro atua de modo a causar 
ineficiencia, uma vez que cobra dos consumidores um pre- 
go superior ao custo marginal e, por conseguinte, impede 
algumas transagoes potencialmente beneficas. Alem disso, 
pode parecer injusto que uma firma que conseguiu estabe- 
lecer uma posigao de monopolio ganhe lucros elevados a 
custa dos consumidores. 

Mas o que as politicas publicas podem fazer? Ha duas 
respostas comuns. 

Propriedade publica Em muitos palses, a resposta 
preferida para o problema do monopolio natural tem sido a 
propriedade publica. Em vez de permitir um monopolista 
privado de controlar a industria, o governo estabelece uma 
agenda estatal para fornecer o bem e proteger os interesses 
dos consumidores. Por exemplo, na Gra-Bretanha antes de 
1984, os servigos telefonicos eram fornecidos pela estatal 
British Telecom, e antes de 1987 o transporte aereo era for- 
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necido pela estatal British Airways. (Essas companhias ain- 
da existem, mas foram privatizadas, competindo com ou- 
tras firmas em suas respectivas industrias.) 

Existem alguns exemplos de propriedade publica nos 
Estados Unidos. O transporte ferroviario de passageiros e 
oferecido por uma companhia publica, a Amtrak; o servigo 
postal regular e de uma estatal, a U.S. Postal Service; algu- 
mas cidades, inclusive Los Angeles, tem companhias de 
servigos de eletricidade de propriedade publica. 

A vantagem da propriedade publica, em principio, e que 
um monopolio natural de propriedade do governo pode es- 
tabelecer um prego baseado no criterio de eficiencia em vez 
de maximizagao do lucro. Em uma industria perfeitamente 
competitiva, o comportamento de maximizagao do lucro e 
eficiente, porque os produtores estabelecem prego igual ao 
custo marginal; por isso e que nao ha argumento economi- 
co que favorega a propriedade publica, por exemplo, de fa¬ 
zendas que produzem trigo. 

A experiencia indica, no entanto, que a propriedade pu¬ 
blica como solugao para o problema do monopolio natural 
com frequencia funciona mal na pratica. Uma das razoes e 
que firmas de propriedade estatal muitas vezes se preocu- 
pam menos do que companhias privadas em manter custos 
baixos e oferecer um produto de alta qualidade. Outra ra- 
zao e que as companhias estatais com muita frequencia 
acabam servindo interesses politicos e dando contratos ou 
empregos a pessoas com conexoes. Por exemplo, a Amtrak 
notoriamente oferece servigos de trem com prejuizo a des- 
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tinos que atraem poucos passageiros, mas que estao locali- 
zados em distritos de membros influentes do Congresso 
americano. 

Regulagao Nos Estados Unidos, a resposta mais fre- 
qtiente tem sido a de deixar a industria em maos privadas, 
mas sujeita a regulamentagao. Em especial, a maioria dos 
servigos de utilidade publica como eletricidade, telefone, 
gas natural, e assim por diante, tem pregos regulados, limi- 
tando o prego que eles podem cobrar. 

Vimos no Capitulo 4 que impor um teto para pregos em 
uma industria competitiva e uma receita de escassez, de 
mercado negro e de outros efeitos indesejaveis. Impor um 
limite de pregos, digamos, para a companhia de gas local, 
nao tera o mesmo efeito? 

Nao necessariainente: um limite de prego no caso do 
monopolio nao precisa criar escassez; na ausencia de um 
teto para pregos, o monopolista cobraria um prego supe¬ 
rior ao seu custo marginal de produgao. Mesmo forgado a 
cobrar um prego mais baixo, desde que esse prego esteja 
acima do custo marginal e o monopolista pelo menos igua- 
le custo e receita para o produto total, o monopolista ainda 
tem um incentivo para produzir a quantidade demandada 
aquele prego. 

A Figura 14-9 mostra um exemplo de regulagao de pre- 
go para um monopolio natural, uma versao ultra-sim- 
plificada de uma companhia municipal de gas. A compa¬ 
nhia se defronta com a curva de demanda D e com a curva 



Monopolio natural regulado e nao-regulado 


(a) Excedente total de um monopolista 
natural nao-regulado 



Esta figura mostra o caso de um monopolista natural. No 
painel (a), onde se permite ao monopolista cobrar o 
prego P M , ele tem lucro, indicado pela area mais clara; o 
excedente do consumidor se mostra pela area mais 
escura. Quando ele e regulado e obrigado a cobrar o 
prego mais baixo P R , o produto aumenta de Q M para Q R , e 
o excedente do consumidor aumenta. 


(b) Excedente total de um monopolista 
natural regulado 



0 painel (b) mostra o que acontece quando o monopolista e 
obrigado a cobrar um prego igual ao custo total medio, o prego 
Pg. 0 produto expande para Qj e o excedente do consumidor e 
agora toda a area sombreada. 0 monopolista tem lucro zero. Este 
e o maximo de excedente do consumidor possivel, quando se 
permite que o monopolista pelo menos iguale custo e receita, o 
que torna P' s o melhor prego regulado. 











PARTE VII ESTRUTURA DE MERCADO: ALEM DA CONCORRENCIA PERFEITA 


ELSEVIER 


de receita marginal MR associada a ela. Para simplificar, su- 
pomos que o custo total da firma tenha duas partes: um 
custo fixo e um custo variavel, em que a firma incorre em 
proporgao constante do produto. Nesse caso, o custo mar¬ 
ginal e constante, e a curva de custo marginal (que e tam- 
bem a curva de custo variavel medio) e uma linha horizon¬ 
tal em MC. A curva de custo total medio, ATC, tern inclina- 
gao para baixo; ela se inclina para baixo porque, quanto 
maior a quantidade de produto, menor o custo fixo medio 
(o custo fixo por unidade de produto). A curva de custo to¬ 
tal medio tem inclinagao para baixo no ambito de produto 
relevante para a demanda de mercado, o que indica que 
este e um monopolio natural. 

O painel (a) mostra o caso de um monopolio natural 
sem regulagao. O monopolista natural nao-regulado esco- 
lhe o produto de monopolio Q M e cobra o prego P M . Como 
o monopolista recebe um prego superior ao seu custo total 
medio, ele tem lucro. Esse lucro e exatamente igual ao ex- 
cedente do produtor nesse mercado, representado pelo re- 
tangulo sombreado mais claro. O excedente do consumi- 
dor e dado pelo triangulo sombreado mais escuro. 

Suponhamos que os reguladores imponham um teto de 
prego para o fornecimento local de gas, um prego abaixo do 
prego de monopolio, P M , mas acima de ATC, digamos P R no 
painel (a). Nesse ponto, a quantidade demandada e Q R . 

Existe incentivo para que a companhia produza essa 
quantidade? Sim. Se o prego pelo qual o monopolista pode 
vender seu produto e fixado pelos reguladores, o produto 
da firma nao mais afeta o prego de mercado, de modo que 
ela ignora a curva de receita marginal MR e esta disposta a 
expandir seu produto para atender a quantidade demanda¬ 
da, desde que o prego que ela receba pela unidade seguinte 
seja superior ao custo marginal e o monopolista no minimo 
iguale receita e custo nesse nivel de produto. Assim, com o 
prego regulado, o monopolista produz maior quantidade a 
prego mais baixo. 

E claro que o monopolista nao estara disposto a produ- 
zir nada se o prego estabelecido significa produzir com pre- 
juizo. Isto e, o teto para o prego tem de ser alto o suficiente 
para que a firma possa cobrir seu custo total medio. O pai¬ 
nel (b) mostra uma situagao em que o regulador fixou o 
prego no nivel mais baixo possivel, no nivel em que a curva 
de custo total medio cruza a curva de demanda. A qualquer 
prego mais baixo, a firma perde dinheiro. O prego aqui, P R , 
e o melhor prego regulado: o monopolista esta disposto a 
operar ate esse ponto e produz Q R , a quantidade demanda¬ 
da a esse prego. Em resultado, ganham os consumidores e a 
sociedade. 

Os efeitos dessa regulagao sobre o bem-estar podem ser 
observados comparando as areas sombreadas no dois pai- 
neis da Figura 14-9. O excedente do consumidor aumenta 
com a regulagao, com ganhos advindos de duas fontes. Pri- 
meiro, sao eliminados os lucros e acrescentados ao exce¬ 


dente do consumidor. Segundo, maior quantidade de pro¬ 
duto e prego mais baixo levam a um ganho de bem-estar 
geral, ou seja, um aumento no excedente total. 

Isso tudo parece uma maravilha: consumidores em situa¬ 
gao melhor, lucros eliminados e um aumento do bem-estar 
geral. Infelizmente e raro que tudo seja assim facil na prati- 
ca. O principal problema e que os reguladores nao tem a in- 
formagao necessaria para fixar o prego exatamente no nivel 
em que a curva de demanda cruza a curva de custo total me¬ 
dio. Algumas vezes, fixam o prego baixo demais, criando es- 
cassez; outras vezes, fixam alto demais. Assim, do mesmo 
modo que as firmas de propriedade estatal, os monopolios 
regulados tendem a exagerar seus custos para os reguladores 
e a oferecer qualidade inferior aos consumidores. 

E preciso controlar monopolios? Algumas vezes, a 
cura e pior que a doenga. Alguns economistas argumentam 
que a melhor solugao, mesmo no caso do monopolio natu¬ 
ral, talvez seja conviver com ele. O argumento em favor de 
nao fazer nada e que as tentativas de controlar monopolios, 
de uma maneira ou de outra, fazem mais mal do que bem; 
por exemplo, ao politizar a fixagao de pregos, o que cria es- 
cassez, ou ao criar oportunidades para a corrupgao politica. 

A segao “Economia em Agao”, a seguir, descreve o caso 
da TV a cabo, um monopolio natural que no passado alter- 
nou entre regulamentagao e desregulamentagao, nos Esta- 
dos Unidos, a medida que os politicos mudavam de opi- 
niao sobre qual seja a politica adequada. 

e r .o. n jo . m. j. a ..em.. a .q. a a . c 

Dilemas a cabo 

A maioria da regulagao de pregos nos Estados Unidos tem 
uma longa historia: eletricidade, telefone, agua, gas tem 
sido regulados na maioria das localidades durante gera- 
goes. Mas a TV a cabo e uma industria relativamente nova. 
Ate o fim dos anos 70, somente areas rurais remotas demais 
para poder manter as estagoes transmissoras locais eram 
servidas por cabo. Depois de 1972, novas tecnologias e re- 
gras mais flexiveis tornaram lucrativo oferecer servigo a 
cabo nas principals areas metropolitanas; novas redes, 
como HBO e CNN, surgiram para aproveitar essas possibi- 
lidades. 

Mas a TV a cabo e claramente um monopolio natural: 
estender cabos pela cidade representa um custo fixo eleva- 
do e nao depende de quantas pessoas de fato fagam assina- 
tura, de modo que ter mais que uma companhia de TV a 
cabo implicaria consideravel desperdicio de duplicagao. 
Mas se a companhia de TV a cabo e um monopolio, deveria 
ela ter pregos regulados? 

A principio, a maioria dos governos municipals julgou 
que sim, e a TV a cabo foi submetida a pregos regulados. 
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Em 1984, no entanto, o Congresso americano passou uma 
lei proibindo a maioria dos governos locais de regular os 
pregos da TV a cabo. (A lei foi o resultado de amplo ceti- 
cismo sobre se a regulagao do prego era de fato uma boa 
ideia, bem como do lobby intensivo feito pelas compa- 
nhias de cabo.) 

Depois que a lei entrou em vigor, contudo, os pregos de 
TV a cabo aumentaram fortemente. A reagao dos consumi- 
dores levou a uma nova lei, em 1992, que de novo permitiu 
aos governos locais estabelecer limites de prego. 

A nova regulamentagao foi um sucesso? A julgar pelos 
pregos do servigo “basico” de TV a cabo, foi: depois de au- 
mentar rapidamente durante o perlodo de desregulamenta- 
gao, o custo do servigo basico estabilizou. 

Contudo, o prego regulado da TV a cabo se aplica ape- 
nas ao servigo “basico”. As operadoras de cabo podem ten- 
tar evadir as restrigoes cobrando mais por canais como 
HBO ou oferecendo rnenos canais no pacote “basico”. Por 
isso, alguns ceticos duvidam que a regulamentagao tenha 
de fato funcionado. 

A historia da TV a cabo mostra que a formulagao de po- 
liticas para os monopolios naturals e mais dificil do que o 
modelo simplificado sugere. Mostra, tambem, que algu- 
mas vezes os governos tern grande dificuldade para tomar 
decisoes! 



Ao reduzir o produto e aumentar o prego aci'ma do custo 
marginal, um monopolista captura uma parte do excedente 
do consumidor como lucro e causa uma perda por peso mor- 
to. Para evitar a perda por peso morto, politicas governa- 
mentais tentam impedir o comportamento monopolista. 
Quando monopolios sao "criados" e nao sao naturais, os go¬ 
vernos deveriam agir para impedir sua formagao ou para 
desmontar os ja existentes. 

0 monopolio natural coloca um problema politico mais difi¬ 
cil. Uma resposta e a propriedade publica, mas empresas es- 
tatais freqiientemente sao mal administradas. 

Uma resposta comum nos Estados Unidos e a regulamenta- 
gdo de pregos. Um teto para pregos imposto a um monopo¬ 
lista nao cria escassez, desde que nao seja fixado baixo 
demais. 

Sempre sobra a opgao de nao fazer nada; o monopolio e 
ruim, mas a cura pode ser pior do que a doenga. 


1. Que politica o governo deveria adotar nos seguintes casos? 

Explique. 

a. Os servigo de Internet na cidade de Anytown e fornecida por 
cabo. Os clientes acham que estao sendo cobrados mais que 
o devido, mas a companhia de cabo argumenta que precisa 
cobrar pregos que permitam recuperar o custo de estender os 
cabos. 


b. As duas unicas companhias aereas que atualmente voam 
para o Alasca precisam de aprovagao do governo para uma 
fusao. Outras Linhas querem voar para o Alasca, mas preci¬ 
sam para isso de direitos de aterrissagem alocados pelo go¬ 
verno. 

2. Verdadeiro ou falso? Explique sua resposta. 

a. 0 bem-estar da sociedade e menor no caso do monopolio 
porque uma parte do excedente do consumidor e transfor- 
mada em lucro para o monopolista. 

b. Um monopolista causa ineficiencia porque ha consumidores 
dispostos a pagar um prego que e mais alto ou igual ao custo 
marginal, mas inferior ao prego de monopolio. 

3. Suponha que um monopolista acredite por engano que sua re- 
ceita marginal e sempre iguaL ao prego de mercado. Supondo 
custo marginal constante e inexistencia de custo fixo, trace um 
diagrama comparando o nivel de lucro, o excedente do consu¬ 
midor, o excedente total e a perda por peso morto desse mono¬ 
polista desorientado, comparado com um monopolista esperto. 

As respostas estao no fim do livro. 

DISCRIMINAGAO DE PRE£0 

Ate agora consideramos apenas o caso de um monopolista 
de prego unico. Como o termo sugere, nao sao todos os 
monopolistas que fazem isso. De fato, muitos, se nao a 
maioria, dos monopolios acham que podem aumentar seus 
lucres cobrando de diferentes clientes diferentes pregos 
pelo mesrno bem: eles praticam discriminagao de pregos. 

O exemplo mais marcante de discriminagao de pregos 
que encontramos regularmente envolve passagens aereas. 
Embora existam muitas companhias aereas, a maioria das 
rotas nos Estados Unidos e servida por uma ou duas com¬ 
panhias, as quais, em virtude disso, tern poder de mercado 
e podem fixar pregos. Qualquer passageiro regular tern 
consciencia da questao: “Quanto me custa voar ate la?” A 
resposta raramente e simples. Para quern esta disposto a 
comprar uma passagem nao-reembolsavel com um mes de 
antecedencia e pernoitar sabado, o bilhete de ida e volta 
pode custar apenas $150 ou menos ainda para quern e ido- 
so ou estudante. Mas, se voce tern de fazer uma viagem de 
negocios amanha e acontece de ser terga-feira, e precisa 
voltar na quarta-feira, o bilhete de ida e volta pode custar 
$550. E, no entanto, o homem de negocios e o vovo a pas- 
seio recebem o mesmo produto, o mesmo assento aperta- 
do, a mesma comida ruim. 

Pode-se objetar que companhias de aviagao normal- 
mente nao sao monopolistas, que o setor de transporte ae- 
reo e um oligopolio. De fato, a discriminagao de prego 
ocorre no oligopolio e na competigao monopoli'stica tanto 
quanto no monopolio. Mas ela nao acontece na competigao 
perfeita. E quando entendemos por que monopolistas as 
vezes fazem discriminagao de prego, fica mais facil enten- 
der por que acontece em outros casos tambem. 
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A logica da discnmina^ao de pregos 

Para ter uma ideia preliminar de por que a discriminagao 
de pregos pode ser mais lucrativa do que cobrar o mesmo 
prego de todos os consumidores, imagine que a linha aerea 
Air Sunshine oferega os unicos voos diretos entre Bis¬ 
marck, Dakota do Norte e Fort Lauderdale, Florida. Supo- 
nha que nao haja problemas de capacidade, a companhia 
pode por no ar tantos avioes quanto necessario segundo o 
numero de passageiros. Suponha tambem que nao ha custo 
fixo. O custo marginal de oferecer um assento e $ 125, qual- 
quer que seja o numero de passageiros que a companhia 
transporte. 

Suponha tambem que a companhia aerea saiba que ha 
dois tipos de passageiros potenciais. Primeiro, os que fa- 
zem viagens de negocios, 2.000 dos quais querem viajar 
entre os dois destinos toda semana. Segundo, os estudan- 
tes, 2.000 dos quais tambem querem viajar toda semana. 

Os passageiros potenciais pegarao o voo? Depende do 
prego. Os homens de negocios de fato querem viajar; verifi- 
ca-se que eles pegarao o voo desde que o prego da passa- 
gem nao seja superior a $550. Os estudantes, contudo, tem 
menos dinheiro e mais tempo; se o prego passar de $150, 
eles irao de onibus. 

O que a companhia aerea deve fazer? Se ela tem de co¬ 
brar o mesmo prego para todos, suas opgoes sao limitadas. 
Ela poderia cobrar $550; desse modo, ganharia o maximo 
possivel com os que viajam a negocios, mas perderia o mer- 
cado dos estudantes. Ou poderia cobrar somente $150; 
desse modo, teria os dois tipos de passageiros, mas nao ga¬ 
nharia tanto dinheiro quanto poderia com os que viajam a 
negocios. 

Podemos rapidamente calcular os lucros de cada uma 
dessas alternativas. Se a companhia aerea cobrasse $550, 



Dois tipos de passageiros no ar 


A Air Sunshine tem dois tipos de clientes: os que viajam 
a negocios dispostos a pagar $550 a passagem e 
estudantes dispostos a pagar $150 a passagem. Ha 2.000 
clientes de cada tipo. A Air Sunshine tem custo marginal 
de $125 por assento. Caso a Air Sunshine pudesse cobrar 
aos dois tipos de cliente pregos diferentes pela 
passagem, ela maximizaria seu lucro cobrando $550 dos 
homens de negocios e $150 dos estudantes. Ela 
capturaria o total do excedente do consumidor como 
lucro. 


ela venderia 2.000 passagens para os homens de negocios 
para ter uma receita total de 550 x 2.000 = $1,1 milhao, 
incorrendo custos de 125 x 2.000 = $250,000; portanto, 
seu lucro seria $850,000. Se a companhia cobrasse apenas 
$150, ela venderia 4.000 passagens e teria uma receita de 
4.000 x 150 = $600,000, incorrendo em um custo de 
4.000 x 125 = $500,000; seu lucro seria $100,000. Se a 
companhia e obrigada a cobrar o mesmo prego de todo 
mundo, cobrar o prego mais alto e claramente o mais lu¬ 
crative. 

O que a companhia deveria fazer, no entanto, e cobrar 
dos homens de negocios os $550 completos, mas oferecer 
passagens de $150 aos estudantes. Isso e bem menos que o 
prego pago pelos que viajam a negocio, mas ainda e acima 
do custo marginal; de modo que, se a companhia pudesse 
vender essas 2.000 passagens extras aos estudantes, ela te¬ 
ria um lucro adicional de $50,000. 

Nesse exemplos supomos que cortar o prego para me¬ 
nos de $550 nao trara nenhuma viagem de negocios adicio¬ 
nal e que a um prego acima de $150 nenhum estudante pe- 
gara o aviao. A curva de demanda implicita aparece na Fi- 
gura 14-10. 

Seria mais realista supor que ha alguma flexibilidade na 
demanda de cada grupo. Mas isso nao acaba com o argu- 
mento em favor da discriminagao de pregos. O ponto im- 
portante e que os dois grupos de consumidores diferem 
quanto a sua sensibilidade a prego, um prego alto tem efei- 
to maior em desencorajar as compras dos estudantes do 
que das pessoas que viajam a negocio. Sempre que grupos 
diferentes de consumidores respondem de modo diferente 
ao prego, um monopolista verificara que ele pode capturar 
mais excedente do consumidor e aumentar seu lucro co¬ 
brando pregos diferenciados. 
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Discriminagao de prego e elasticidade 

Uma descrigao mais realista da demanda com que se de- 
frontam as companhias aereas nao especificaria pelos pre¬ 
gos aos quais diferentes tipos de viajantes decidiriam voar. 
Em vez disso, distinguiria entre os grupos na base de sua 
sensibilidade ao prego, sua elasticidade-prego da demanda. 

Suponha que uma companhia venda seu produto para 
dois grupos de pessoas faceis de identificar: homens de ne¬ 
gocios e estudantes. Acontece que os que viajam a negocios 
sao pouco sensiveis ao prego: ha uma certa quantidade de 
produto que eles simplesmente precisam ter, qualquer que 
seja o prego, mas eles nao serao persuadidos a comprar 
muito mais ainda que esse produto fique muito mais bara- 
to. Os estudantes, ao contrario, sao mais flexiveis: se a pro- 
posta de prego for boa, eles comprarao uma boa quantida¬ 
de, mas se o prego for alto demais, eles mudarao para outra 
coisa. O que a companhia deveria fazer? 

A resposta ja foi sugerida com nosso exemplo simplifi- 
cado: a companhia deveria cobrar dos que viajam a nego¬ 
cios e tern baixa elasticidade-prego da demanda urn prego 
mais alto do que cobra dos estudantes, que tem uma alta 
elasticidade-prego da demanda. 

A situagao real das companhias aereas e muito seme- 
lhante a esse exemplo hipotetico. Quern viaja a negocios 
tipicamente da uma prioridade alta a estar no lugar certo 
no momento certo e nao e muito sensivel a prego. Mas 
quern nao viaja a negocios, ao ver um prego muito alto, 
pode tomar o onibus, ir ate outro aeroporto para conse- 
guir um voo mais barato ou simplesmente deixar de fa¬ 
zer a viagem. 

Entao, por que as linhas aereas nao anunciam simples¬ 
mente pregos diferentes para viagens de negocios e outras 
viagens? Primeiro, provavelmente isso seria ilegal (leis 
americanas impoem limites a pratica aberta da discrimina¬ 
gao de pregos). Segundo, mesmo que fosse legal, seria difi- 
cil de implementar: homens de negocios poderiam por 
uma roupa informal e dizer que estavam visitando a familia 
em Fort Lauderdale, a fim de economizar $400. 

Assim, o que as companhias fazem com muito sucesso e 
impor regras que indiretamente tem o resultado de cobrar 
mais dos homens de negocio e menos dos outros tipos de 
viajante. Quern nao viaja a negocios normalmente viaja du¬ 
rante a semana e quer estar em casa no fim de semana; por 
isso, as passagens de ida e volta sao mais caras quando nao 
ha pernoite em um sabado. A exigencia de uma permanen- 
cia em fim de semana para ter uma passagem barata na ver- 
dade serve para separar quern viaja a negocios dos outros 
viajantes. De forma similar, quern viaja a negocios com fre- 
quencia visita varias cidades em seqiiencia em vez de uma 
unica viagem de ida e volta; assim, passagens de ida e volta 
sao mais baratas do que duas passagens apenas de ida. Mui- 
tas viagens de negocios se fazem necessarias no curto pra- 
zo; assim, as passagens sao mais baratas quando compradas 


com bastante antecedencia. As passagens tambem sao mais 
baratas quando o passageiro aceita ficar em stand-by e espe- 
rar a sorte de haver ou nao lugar no voo. Quem viaja a ne¬ 
gocios precisa chegar na reuniao na hora; quem vai visitar 
um parente, nao. E, ao exigir que os passageiros mostrem 
sua carteira de identidade no embarque, as companhias ae¬ 
reas se asseguram de que nao ha revenda entre os dois gru¬ 
pos, pois isso sabotaria a sua capacidade de discriminar 
pregos, ou seja, estudantes nao podem comprar passagens 
baratas e revende-las aos homens de negocios. Examine as 
regras da venda de passagens aereas e voce vera uma enge- 
nhosa implementagao da discriminagao de pregos que ma- 
ximiza o lucro. 

Discriminagao de prego perfeita 

Voltemos ao exemplo dos homens de negocios e dos estu¬ 
dantes viajando entre Bismarck e Fort Lauderdale, ilustra- 
do na Figura 14-10. O que aconteceria se a companhia pu- 
desse distinguir entre os dois grupos de clientes a fim de 
cobrar de cada um um prego diferente? 

E claro que a companhia aerea cobraria de cada grupo 
sua disposigao de pagar, isto e, como aprendemos no Capi- 
tulo 6, o maximo que cada grupo esta disposto a pagar. 
Para os que viajam a negocios, a disposigao de pagar e 
$550, e para os estudantes e $150. Supomos que o custo 
marginal seja $125 e nao depende da quantidade de produ¬ 
to, de modo que a curva de custo marginal e uma linha ho¬ 
rizontal. Pode-se ler do grafico que o lucro da companhia e 
a soma das areas dos retangulos B e S. 

Nesse caso, os consumidores nao obtem excedente do 
consumidor. O total do excedente e capturado pelo mono- 
polista na forma de lucro. Quando um monopolista e capaz 
de capturar o excedente inteiro dessa forma dizemos que 
ele consegue discriminagao de prego perfeita. 

Em geral, quanto maior o numero de diferentes pregos 
que um monopolista pode cobrar (pelo mesmo produto), 
mais perto ele chega da discriminagao de prego perfeita. A 
Figura 14-11 nrostra um monopolista que se defronta com 
uma curva de demanda inclinada para baixo. Supomos que 
esse monopolista seja capaz de cobrar pregos diferentes de 
cada grupo de consumidor, sendo que cobra mais dos con¬ 
sumidores com maior disposigao de pagar. No painel (a), o 
monopolista cobra dois pregos diferentes; no painel (b), o 
monopolista cobra tres pregos diferentes. Duas conclusoes 
ficam evidentes: 

; Quanto maior o numero de pregos que o monopolista 
cobra, menor o prego mais baixo cobrado, isto e, al- 
guns consumidores pagarao pregos proximos do custo 
marginal. 

is Quanto maior o numero de pregos que o monopolista 
cobra, mais dinheiro ele extrai dos consumidores. 
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Discriminagao de pre?o 


(a) Discriminagao de prego com 
dois pregos diferentes 



midores midores 

com maior com baixa 
disposicao disposigao 

para pagar para pagar 


(b) Discriminacao de prego com 
tres pregos diferentes 



maior dispo- media dispo- baixa dispo¬ 
sigao para si ( So P ara sigdo para 
pagar pagar pagar 


(c) Discriminacao de preco perfeita 



0 Painel (a) mostra um monopolista que cobra dois pregos 
diferentes; seus tucros sao demonstrados pela area sombreada. 
0 Painel (b) mostra um monopolista que cobra tres pregos 
diferentes e seus lucros tambem sao demonstrados pela area 
sombreada. Ele e capaz de capturar um numero excedente de 
consumidores a aumentar seu lucro. Ou seja, ao aumentar o 


numero de pregos cobrados, o monopolista consegue atrair um 
excedente maior de consumidores e aumenta seu lucro. 0 
painel (c) mostra o caso da discriminagao perfeita de prego, na 
qual um monopolista cobra a cada consumidor sua disposigao 
para pagar; o lucro do monopolista e demonstrado pela area 
sombreada. 


Com um numero muito grande de pregos diferentes, a si- 
tuagao seria como a do painel (c), um caso de discriminagao 
de prego perfeita. Aqui, os consumidores com menor dispo¬ 
sigao de pagar compram o bem pagando o custo marginal, e 
o total do excedente do consumidor e extraido como lucro. 

Tanto o exemplo das linhas aereas quanto o exemplo da 
Figura 14-11 podem ser usados para verificar um outro 
ponto: o monopolista que pode fazer discriminagao de pre- 
gos perfeita nao causa qualquer ineficiencia. O motivo e 
que e eliminada a fonte da ineficiencia: nao ha consumido¬ 
res potenciais dispostos a comprar o bem a um prego igual 
ou acima do custo marginal e que nao tern a oportunidade 
de faze-lo. Em vez disso, o monopolista consegue, por as- 
sim dizer, “raspar” esses consumidores oferecendo a eles 
pregos mais baratos do que cobra a outros. 


A discriminagao de pregos perfeita provavelmente nun- 
ca e possivel na pratica. Em um nivel mais fundamental, a 
impossibilidade de alcangar a discriminagao de prego per¬ 
feita e um problema de pregos como sinais economicos, 
um fenomeno que notamos no Capitulo 13. Quando os 
pregos funcionam como sinais economicos, eles passam a 
informagao necessaria para garantir que todas as transa- 
goes mutuamente beneficas de fato acontegam: o prego de 
mercado sinaliza o custo do vendedor, e um consumidor 
sinaliza sua disposigao de pagar comprando o bem sempre 
que sua disposigao de pagar e pelo rnenos tao alta quanto o 
prego de mercado. O problema e que os pregos, muitas ve- 
zes, nao sao sinais perfeitos: a verdadeira disposigao de pa¬ 
gar do consumidor pode ser disfargada, como seria a do ho- 
mem de negocios que afirma ser estudante ao comprar uma 
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passagem aerea, para conseguir viajar mais barato. Quando 
tal dissimulagao funciona, um monopolista nao consegue 
chegar a discriminagao de prego perfeita. Contudo, os mo- 
nopolistas procuram alcangar a discriminagao de prego 
perfeita, atraves de uma variedade de estrategias de fixagao 
de pregos. Tecnicas comuns de discriminagao de prego in- 
cluem as seguintes: 

* Programas de compra antecipada. Os pregos sao mais 
baixos para os que compram com muita antecipagao 
(ou, algumas vezes, para os que compram no ultimo mi- 
nuto). Isso separa aqueles que tendem a pesquisar pre¬ 
gos melhores daqueles que nao o fazem. 

» Descontos segundo o volume. Muitas vezes, o prego e 
mais baixo quando se compra em grande quantidade. 
Para um consumidor que pretende consumir uma gran¬ 
de quantidade de um bem, o custo da ultima unidade, 
ou seja, o custo marginal para o consumidor, e bem me- 
nor que o prego medio. Isso separa aqueles que preten- 
dem comprar uma quantidade grande e, portanto, sao 
mais sensiveis ao prego daqueles que nao sao. 

* Tarifas em duas partes. Em um clube de descontos 
(como o Sam’s Club, que nao e um monopolio, mas um 
competidor monopolistico), voce paga uma anuidade 
para ser membro, para depois comprar itens mais bara¬ 
to. Voce paga uma tarifa inicial alem do custo dos pro- 
dutos que compra. Assim, o custo do primeiro item que 
voce compra e de fato muito mais alto que os itens sub- 
seqiientes, fazendo com que a tarifa em duas partes fun- 
cione de modo semelhante a um desconto por volume. 

Essa discussao ajuda a entender por que politicas gover- 
namentais de controle de monopolios tipicamente se con- 
centram em evitar perdas por peso morto e nao em impedir 
a discriminagao de prego, a nao ser que ela levante questoes 
muito graves de eqiiidade. Comparada com um monopo¬ 
lista de prego unico, a discriminagao de prego, mesmo 
quando nao e perfeita, pode aumentar a eficiencia do mer- 
cado. Se as vendas a um grupo de consumidores, aquele 
que antes estava fora do mercado porque nao tinha condi- 
goes de pagar o prego e agora compra o bem a um prego 
mais baixo, geram um excedente suficiente para compen- 
sar a perda de excedente do outro grupo de consumidores, 
daqueles que agora se defrontam com um prego mais alto e 
nao mais compram o bem em questao, entao o excedente 
total aumenta quando e introduzida a discriminagao de 
prego. Um exemplo disso pode ser um remedio que e mais 
que proporcionalmente usado por idosos, que muitas ve¬ 
zes tern uma renda fixa e sao muito sensiveis a prego. Uma 
politica que permita a uma companhia farmaceutica cobrar 
um prego mais baixo para os idosos, e um prego mais alto 
para os demais, pode de fato aumentar o excedente total 
comparada com uma situagao em que todo mundo tem de 


pagar o mesmo prego. Mas uma discriminagao de prego 
que fere gravemente a eqiiidade tende a ser proibida; por 
exemplo, um servigo de ambulancia que cobrasse dos pa- 
cientes conforme a gravidade de sua emergencia. 

e .c.o.n o.m. la...em.. o.g.an . 0 

Vendas, lojas de fabricas e cidades-fantasma 

Voc6 ja pensou por que as lojas de departamento as vezes 
fazem liqiiidagoes oferecendo sua mercadoria por bem me- 
nos que os pregos usuais? Ou por que, dirigindo em rodo- 
vias americanas, algumas vezes encontramos conjuntos 
com um montao de “lojas de fabrica", freqiientemente a 
poucas horas da cidade mais proxima? Essas caracteristicas 
familiares da paisagem economica, se pensarmos bem, sao 
curiosas: por que toalhas e lengois de repente haveriam de 
ficar mais baratos uma semana em cada inverno? E por que 
capas de chuva podem ser compradas por menos em Free¬ 
port, no Maine, do que em Boston? Em cada caso, a respos- 
ta e que os vendedores, que muitas vezes sao oligopolistas 
ou competidores monopolisticos, estao empenhados em 
uma forma sutil de discriminagao de prego. 

Por que ter uma liqiiidagao regular de lengois e toalhas? 
As lojas sabem que alguns consumidores so compram esses 
bens quando precisam; nao tendem a fazer muito esforgo 
procurando o melhor prego e, portanto, tem elasticida- 
de-prego da demanda relativamente baixa. Por isso, a loja 
trata de cobrar prego alto para os clientes que entram em 
um dia comum. Mas os consumidores que se programam, 
procurando um prego mais baixo, vao esperar ate que haja 
uma liqiiidagao. Ao programar tais liqiiidagoes de vez em 
quando, a loja de fato consegue discriminar entre os clien¬ 
tes de alta e baixa elasticidade. 

As lojas de fabrica tem a mesma finalidade: ao oferecer 
mercadoria por prego mais baixo, mas bastante longe do 
centro, um vendedor consegue criar um mercado separado 
para aqueles consumidores dispostos a um esforgo na bus- 
ca de pregos mais baixos e que, portanto, tem uma elastici- 
dade-prego da demanda relativamente alta. 

Finalmente, voltemos as passagens aereas, para mencionar 
uma caracterisdca realmente antiga dos seus pregos. Muitas 
vezes, um voo entre duas destinagoes importantes, digamos, 
entre Chicago e Los Angeles, e mais barato que outro muito 
mais curto para uma cidade menor, digamos, de Chicago a 
Salt Lake City. De novo, o motivo e a diferenga na elasticida- 
de-prego da demanda: os passageiros tem muitas opgoes de li- 
nhas aereas entre Chicago e Los Angeles, de modo que a de¬ 
manda em cada voo especifico e bastante elastica; os clientes 
nao tem muita escolha em voos para uma cidade pequena, de 
modo que a demanda e muito menos elastica. 

Mas, muitas vezes, ha voos entre duas grandes cidades 
que fazem uma parada no caminho, digamos, um voo de 
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Chicago a Los Angeles que para em Salt Lake City. Nesses 
casos, muitas vezes e mais barato voar ate a cidade mais 
distante do que ate a cidade que e uma parada no meio do 
caminho. Por exemplo, pode ser mais barato comprar uma 
passagem de Chicago a Los Angeles e descer em Salt Lake 
City, do que comprar uma passagem de Chicago a Salt Lake 
City. Parece absurdo, mas e perfeitamente logico na deci- 
sao sobre pregos de um monopolio. 

Entao, por que simplesmente os passageiros nao compram 
uma passagem de Chicago a Los Angeles e descem em Salt 
Lake? Alguns ate que o fazem, mas as companhias aereas, 
como e compreensivel, dificultam a descoberta de tais “cida- 
des-fantasma”. Alem disso, a companhia nao permite despa- 
char a bagagem para ser retirada no meio do caminho quando 
a passagem e para um destino final. (E as companhias se recu- 
sam a aceitar o voo de retomo quando o passageiro nao com- 
pletou todo o trajeto do voo de partida.) Todas essas restri- 
goes tern a finalidade de garantir a separagao de mercados ne- 
cessaria para fazer discriminagao de pregos. 



Nao e todo monopolista que e monopolista de prego unico. 
Muitos monopolistas, bem como oligopolistas e competido- 
res monopoLi'sticos, fazem discriminagao de prego. 

A discriminagao de prego e lucrativa quando os consumido- 
res sao diferentes quanto a sensibilidade ao prego. Um mo¬ 
nopolista gostaria de cobrar pregos altos aos consumidores 
dispostos a paga-los, sem afugentar os outros que estao dis- 
postos a pagar menos. 

0 lucro se maximiza cobrando pregos mais altos aos consu¬ 
midores com baixa elasticidade-prego da demanda e cobran¬ 
do pregos mais baixos aqueles com elevada elasticida¬ 
de-prego da demanda. 

Um monopolista capaz de cobrar de cada consumidor um 
prego igual a sua disposigao de pagar pelo bem atinge a dis¬ 
criminagao de prego perfeita e nao causa ineficiencia, por- 
que todas as transagoes mutuamente beneficas sao aprovei- 
tadas. 






1. Verdadeiro ou falso? Explique sua resposta. 

a. Um monopolista de prego unico vende a alguns consumido¬ 
res que sao rejeitados por um monopolista que discrimina 
pregos. 

b. Um monopolista que discrimina pregos cria mais ineficiencia 
que um monopolista de prego unico, porque captura mais do 
excedente do consumidor. 

c. Com discriminagao de pregos, um consumidor com demanda 
altamente elastica paga um prego mais baixo que um consu¬ 
midor com demanda inelastica. 

2. Na lista a seguir, quais sao casos de discriminagao de prego e 
quais nao sao? Nos casos de discriminagao de prego, identifique 
os consumidores com alta elasticidade-prego da demanda e 


aqueles com baixa elasticidade. 

a. Mercadoria com defeito a prego reduzido. 

b. Restaurantes com descontos para idosos. 

c. Fabricas de alimentos que colocam cupons de desconto para 
suas mercadorias nos jornais. 

d. Passagens aereas custando mais no pico da estagao de ferias 
de verao. 


As respostas estao no fim do livro. 


• UM OLHAR ADIANTE • 


Acabamos de dar um grande passo para longe do mundo da 
competigao perfeita. Como vimos, um monopolio se com- 
porta de modo bem diferente de uma industria em compe¬ 
tigao perfeita. 

Mas um monopolio puro e muito raro na economia mo- 
derna. Muito mais tipicas sao industrias em que ha alguma 
competigao, mas nao competigao perfeita - isto e, onde ha 
competigao imperfeita. Nos dois proximos capitulos, vamos 
examinar dois tipos de competigao imperfeita: oligopolio e 
competigao monopolistica. 

Alguem poderia imaginar que o oligopolio se comporta 
como algo que e uma mistura entre monopolio e industria 
perfeitamente competitiva, mas acontece que o oligopolio 
levanta questoes que nao aparecem nem na competigao 
perfeita nem no monopolio, questoes de integragao estrate- 
gica e cohtsdo entre firmas. De modo semelhante, a compe¬ 
tigao monopolista levanta um outro conjunto de questoes, 
tais como gostos, diferenciagao de produto e publicidade. 


RESUMO >>>>>>>>>>>>>>>> 


1. Ha quatro tipos principals de estrutura de mercado, baseadas 
no numero de firmas na industria e na diferenciagao de pro- 
duto: competigao perfeita, monopolio, oligopolio e competi¬ 
gao monopolistica. 

2. Um monopolista e um produtor que e o unico fornecedor de 
um bem sem substitutes proximos. Uma industria controla- 
da por um monopolista e um monopolio. 

3. A diferenga-chave entre um monopolio e uma industria per- 
fcilamente competitiva e que uma firma individual perfeita¬ 
mente competitiva se defronta com uma curva de demanda 
horizontal, mas um monopolista se defronta com uma curva 
de demanda inclinada para baixo. Isso da ao monopolista po- 
der de mercado, a capacidade de aumentar o prego de merca¬ 
do reduzindo a quantidade de produto em comparagao com 
uma industria perfeitamente competitiva. 

4. Para se manter, o monopolio tern de ser protegido por barrei- 
ras a entrada. Isso pode tomar a forma de controle de recur- 
sos ou insumos naturais, economias de escala que dao origem 
ao monopolio natural, vantagem tecnologica ou regras go- 
vernamentais que impedem a entrada de outras firmas. 

5. A receita marginal de um monopolista e composta de um 
efeito quantidade (o prego recebido por unidade adicional) e 
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um efeito prego (a redugao no prego pelo qual todas as unida- 
des sao vendidas). Por causa do efeito prego, a receita margi¬ 
nal de um monopolista e sempre inferior ao prego de merca- 
do e a curva de receita marginal se situa abaixo da curva de 
demanda. 

6. Na quantidade de produto que maximiza o lucro para o mo¬ 
nopolista, o custo marginal e igual a receita marginal, que e 
inferior ao prego de mercado. Na quantidade de produto que 
maximiza o lucro de uma firma perfeitamente competitiva, o 
custo marginal e igual ao prego de mercado. Assim, em com- 
paragao com industrias perfeitamente competitivas, os mo¬ 
nopolios produzem menos, cobram pregos mais altos e ob- 
tem um lucro maior tanto no curto quanto no longo prazo. 

7. Um monopolio cria perda por peso morto cobrando um pre- 
go acima do custo marginal. A perda de excedente do consu- 
midor e maior que o lucro do monopolista. Dessa forma, os 
monopolios sao uma fonte de falha de mercado e deveriam 
ser impedidos ou desmembrados, exceto no caso dos mono¬ 
polios naturais. 

8. Monopolios naturais tambem podem causar perda por peso 
morto. Para limitar essas perdas, os governos algumas vezes 
estabelecem a propriedade ptiblica de tais monopolios e ou- 
tras vezes impoem pregos regulados. Um teto para os pregos 
de um monopolista, diferente do teto para uma industria per¬ 
feitamente competitiva, nao causa necessariamente escassez 
e pode aumentar o excedente total. 

9. Nem todos os monopolios sao de um monopolista de prego 
unico. Monopolistas, bem como oligopolistas e competido- 
res monopolisticos, muitas vezes fazem discrirninagao de 
prego para obter lucros mais altos, usando varias tecnicas 
para diferenciar os consumidores com base na sua sensibili- 
dade a pregos e cobrando mais daqueles que tern uma deman¬ 
da menos elastica. Um monopolista que alcanga a discrimi- 
nagao de prego perfeita cobra de cada consumidor um prego 
igual a sua disposigao de pagar e captura o excedente total no 
mercado. Embora a discrirninagao de prego perfeita nao de 
origem a ineficiencia, ela e praticamente impossivel de imple- 
mentar. 


PALAVRAS-CHAVE >>>>>>>>>>> 


Monopolista, p. 291 
Monopolio, p. 291 
Poder de mercado, p. 292 
Barreira a entrada, p. 292 
Monopolio natural, p. 293 
Propriedade ptiblica, p. 302 
Regulagao de pregos, p. 303 
Monopolista de prego unico, p. 305 
Discrirninagao de prego, p. 305 
Discrirninagao de prego perfeita, p. 307 


PR0BLEMAS >>>>>>>>>>>>>> 


1- Cada uma das firmas seguintes possui poder de mercado. 
Explique sua fonte. 
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a. Merck, produtor da patente do remedio de redugao de co- 
lesterol Zetia. 

b. Verizon, supridor de servigos locais de telefonia. 

c. Chiquita, produtor de bananas e proprietario da maioria 
das plantagoes de banana. 

2. A empresa Skyscraper City tern um sistema de metro, no qual 
uma passagem custa $1,50. Ha pressao sobre a prefeita para 
reduzir o prego da passagem em um tergo, para $1,00. A pre¬ 
feita esta preocupada, pensando que isso significa que a 
Skyscraper City vai perder um tergo da sua receita de vendas 
de passagens. O assessor economico da prefeita lembra que 
ela esta pensando somente no efeito prego, esquecendo o 
efeito quantidade. Explique por que a estimativa da prefeita 
de uma perda de um tergo da receita provavelmente e exage- 
rada. Ilustre com um diagrama. 

3. Considere uma industria com uma curva de demanda e uma 
curva de custo marginal (MC) como a que aparece no diagra¬ 
ma a seguir. Nao ha custo fixo. Se a industria fosse um mono¬ 
polio de prego unico, a curva de receita marginal do monopo¬ 
lista seria MR. Responda as questoes seguintes indicando os 
pontos ou areas adequadas. 



a. Se fosse uma industria perfeitamente competitiva, qual 
seria a quantidade total produzida? A que prego? 

b. Que area reflete o excedente do consumidor em competi- 
gao perfeita? 

c. Sc a industria fosse um monopolista de prego unico, que 
quantidade ele produziria? Que prego ele cobraria? 

d. Que area reflete o lucro do monopolista de prego uni¬ 
co? 

e. Que area reflete o excedente do consumidor quando se 
trata de um inonopolio de prego unico? 

f. Que area reflete a perda por peso morto para a sociedade 
por causa do monopolio de prego unico? 

g. Se o monopolista pode fazer discrirninagao de prego per¬ 
feita, que quantidade produzira esse monopolista? 

4. Bob, Bill, Ben e Brad Baxter acabam de fazer um documenta- 
rio sobre o time de basquete deles. Eles estao pensando em 
permitir o download do documentario na Internet, e se quise- 
rem podem funcionar como um monopolista de prego unico. 
Cada vez que o filme tern um download, o provedor de Inter¬ 
net lhes cobra uma taxa de $4. Os irmaos Baxter estao discu- 
tindo sobre que prego cobrar dos internautas por download. A 
seguir, esta a tabela de demanda do filme. 
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2 PARTE VII ESTRUTURA DE MERCADO: ALEM DA CONCORRENCIA PERFEITA 


Prego por Quantidade demandada 

download de downloads 


$10 

8 

6 

4 

2 

0 


0 

1 

3 

6 

10 

15 


a. Calcule receita total e receita marginal por download. 

b. Bob esta orgulhoso do filme e quer que o maximo de 
pessoas fagam seu download. Que prego ele escolheria? 
Quantos downloads seriam vendidos? 

c. Bill quer o maximo de receita total possivel. Que prego 
ele escolheria? Quantos downloads seriam vendidos? 

d. Ben quer maximizar o lucro. Que prego ele escolheria? 
Quantos downloads seriam vendidos? 

e. Brad quer cobrar prego de eficiencia. Que prego ele esco¬ 
lheria? Quantos downloads seriam vendidos? 

Jimmy tem um quarto com vista, a certa distancia, para um 
estadio importante de beisebol. Ele decide alugar um telesco- 
pio por $50 a semana e cobrar de seus amigos e colegas para 
espiar por ele o jogo de beisebol por 30 segundos. Ele pode 
atuar como um monopolista de prego unico para alugar as 
“espiadas”. Para cada pessoa que da uma espiada de 30 se¬ 
gundos, Jimmy tem um custo de $0,20 para limpar o visor do 
telescopio. A tabela a seguir mostra a informaqao que Jimmy 
coletou sobre a demanda do servigo. 


Prego da Quantidade demandada 

espiada de espiadas 


$ 1,20 

1,00 

0,90 

0,80 

0,70 

0,60 

0,50 

0,40 

0,30 

0,20 

0,10 


0 

100 

150 

200 

250 

300 

350 

400 

450 

500 

550 


a. Para cada prego nessa tabela, calcule a receita total de 
vender espiadas e a receita marginal por espiada. 

b. A que quantidade Jimmy maximizaria o lucro? Que prego 
ele cobrara? Qual sera seu lucro? 

c. A dona do apartamento de Jimmy reclama de tantos vi- 
sitantes entrando no edificio e diz a Jimmy que pare de 
vender espiadas. Jimmy descobre que se ele da a pro- 
prietaria $0,20 de propina por espiada ela para de re- 
clamar. Que eleito a propina de $0,20 por espiada tem 
sobre o custo marginal de Jimmy por espiada? Qual 


sera a nova quantidade maximizadora de lucro? Que 
impacto a propina de $0,20 por espiada tem sobre o lu¬ 
cro total de Jimmy? 

6 . Suponha que a De Beers seja um monopolista de prego unico 
no mercado de diamantes. A De Beers tem cinco clientes po¬ 
tentials: Raquel, Jackie, Joan, Mia e Sophia. Cada uma dessas 
clientes potenciais comprara no maximo um diamante e so- 
mente se o prego for igual ou inferior a sua disposigao de pa- 
gar. A disposigao de pagar de Raquel e $400; a de Jackie e 
$300; a de Joan, $200; a de Mia, $100; e a de Sophia, $0. O 
custo marginal por diamante para a De Beers e $ 100. Isso leva 
a tabela de diamantes que se mostra a seguir. 

Prego do diamante Quantidade demandada 

] de diamantes 


$500 0 

400 1 

300 2 

200 3 

100 4 

0 5 


a. Calcule a receita total da De Beers e sua receita marginal. 
A partir desse calculo, trace as curvas de demanda e de re¬ 
ceita marginal. 

b. Explique por que a De Beers se defronta com uma curva 
de demanda inclinada para baixo. 

c. Explique por que a receita marginal da venda de um dia¬ 
mante adicional e inferior ao prego do diamante. 

d. Suponha que a De Beers atualmente cobre $200 por dia¬ 
mante. Se baixasse o prego para $100, de que tamanho se- 
ria o efeito prego? E o efeito quantidade? 

e. Trace a curva de custo marginal no seu diagrama e deter¬ 
mine a quantidade que maximiza o lucro da De Beers e 
qual o prego que ela vai cobrar. 

7. Use a tabela de demanda para diamantes dada no Problema 6. 

O custo marginal de produzir diamantes e constante em 

$100. Nao ha custo fixo. 

a. Se a De Beers cobra o prego de monopolio, de que tama¬ 
nho sera o excedente do consumidor individual que cada 
comprador experimenta? Calcule o excedente total do 
consumidor somando os excedentes do consumidor indi¬ 
vidual. Qual o tamanho do excedente do produtor? 

Suponha que novos produtores russos e asiaticos entrem no 

mercado e que ele se torna perfeitamente competitive. 

b. Qual e o prego de competigao perfeita? Que quantidade 
seria vendida no mercado perfeitamente competitivo? 

c. No prego e na quantidade de competigao perfeita, qual 
seria o excedente do consumidor experimentado por ca¬ 
da comprador? Quanto seria o excedente do consumidor 
total? Quanto seria o excedente do produtor? 

d. Compare sua resposta na parte c com sua resposta na par¬ 
te a. De que tamanho e a perda por peso morto associada 
ao monopolio neste caso? 

8 . Use a tabela de demanda para diamantes dada no Problema 6. 

A De Beers e um monopolista, mas agora pode discriminar 
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pregos perfeitamente entre todos os seus cinco consumidores 
potenciais. O custo marginal da De Beers e constante em 
$100. Nao ha custo fixo. 

a. Se a De Beers consegue discriminar pregos perfeitamen¬ 
te, a quais consumidores ela vendera diamantes e a que 
prego? 

b. De que tamanho e o excedente de cada consumidor indi¬ 
vidual? De que tamanho e o excedente do consumidor to¬ 
tal? Calcule o excedente do produtor adicionando o exce¬ 
dente do produtor gerado por cada venda. 

9. A companhia Download Records decide langar um album do 
grupo “Mary and the Little Lamb”. Ela produz o album sem 
custo fixo, mas o custo total de gravar o album em um CD e 
pagar direitos autorais a Mary e $6 por album. A Download 
Records tem condigoes de atuar como um monopolista de 
prego unico. Sua divisao de marketing verifica que a tabela de 
demanda do album e a que se mostra a seguir. 


Prego do 
album 

Quantidade demandada 
de albuns 

$22 

0 

20 

1.000 

18 

2.000 

16 

3.000 

14 

4.000 

12 

5.000 

10 

6.000 

8 

7.000 


a. Calcule a receita total e a receita marginal por album. 

b. O custo marginal de produzir cada album e constante em 
$6. Para maximizar o lucro, que nivel de produto a 
Download Records deveria escolher e, portanto, que pre- 
go ela deveria cobrar? 

c. Mary renegocia seu contrato e agora recebe um pagamen- 
to de direitos autorais de $14 por album. O custo margi¬ 
nal sobe e fica constante em $14. Para maximizar lucro, 
que nivel de produto a Download Records deve escolher 
agora? E quanto deve cobrar por cada album? 

10. O diagrama a seguir ilustra o monopolio natural da compa¬ 
nhia de eletricidade de sua localidade. O diagrama mostra a 
curva de demanda de quilowats-hora (kWh) de eletricidade, 
a curva de receita marginal da companhia (MR), a curva de 
custo marginal (MC) e sua curva de custo total medio (ATC). 
O governo quer regular o monopolio impondo um teto para 
pregos. 



Quantidade de kWh (milhares) 


a. Se o governo nao regula esse monopolio, que prego ele 
cobrara? llustre a ineficiencia que isso cria sombreando a 
area da perda por peso morto do monopolio. 

b. Se o governo impoe um teto de prego igual ao custo mar¬ 
ginal, $0,30, o monopolista tera lucro ou prejuizo? Indi- 
que por sombreado a area de lucro (ou de prejuizo) para 
o monopolista. Se o governo impoe esse teto de prego, a 
firma continuara a produzir no longo prazo? 

c. Se o governo estabelece um teto de prego de $0,50, um 
monopolista tera lucro ou prejuizo? 

11.0 cinema de Collegetown serve a dois tipos de freqiientado- 
res: estudantes e professores. Ha 900 estudantes e 100 profes- 
sores em Collegetown. Cada estudante tem disposigao de pa¬ 
gar $5 por entrada de cinema. Cada professor tem disposigao 
de pagar $10 por entrada. Cada um comprara no maximo 
uma entrada. O custo marginal para o cinema e constante em 
$3 por entrada, e nao ha custo fixo. 

a. Suponha que o cinema nao possa fazer discriminagao de 
prego e tenha de cobrar dos estudantes e dos professores 
o mesmo prego por entrada. Quando o cinema cobra $5, 
quem compra entradas e qual e o lucro do cinema? Quan¬ 
to e o excedente do consumidor? 

b. Quando o cinema cobra $10, quem compra entradas e 
quanto e o lucro do cinema? Quanto e o excedente do 
consumidor? 

c. Suponha agora que o cinema, se quiser, possa fazer discrimi¬ 
nagao de prego entre estudantes e professores, exigindo que 
os estudantes mostrem sua carteira de estudante, e que o ci¬ 
nema cobre $5 dos estudantes e $10 dos professores. Qual 
sera seu lucro? Quanto sera o excedente do consumidor? 

12. Um monopolista sabe que, se expandir a quantidade de pro¬ 
duto de 8 para 9 unidades, reduzira o prego do seu produto 
de $2 para $1. Calcule o efeito quantidade e o efeito prego. 
Use esse resultado para calcular a receita marginal do mono¬ 
polista ao produzir a 9- unidade. O custo marginal de produ¬ 
zir a 9- unidade e positivo. E uma boa ideia para esse mono¬ 
polista produzir a 9 a unidade? 





>> Oligopolio 


PEGO EM FLAGRANTE 

companhia de produtos agrico¬ 
las Archer Daniels Midland 
(tambem conhecida pela sigla 
ADM) gosta de se apresentar 
; como “supermercado do mundo”. Seu 
: nome e familiar nos Estados Unidos, 
; nao so por causa de seu papel impor- 

• tante na economia, mas tambem por 
! sua publicidade e por promover pro- 
; gramas na televisao aberta. Mas, em 25 

de outubro de 1993, a propria ADM 
; estava no noticiario de televisao. 

; Naquele dia, executivos da ADM e de 

• seu competidor japones Ajinomoto se 
encontraram no Hotel Marriot em Irvi¬ 
ne, na California, para discutir o merca- 

i do de lisina, um aditivo usado na ali- 
; mentagao de animais. (Como e produzi- 
: da a lisina? Ela e excretada por bacterias 
; geneticamente modificadas.) Nessa reu- 
; niao e em reunioes subseqiientes, as 
i duas companhias se juntaram com va- 
rios outros competidores para estabele- 
; cer metas para o prego de mercado de 
lisina. Cada companhia concordou em 
limitar sua produgao a fim de alcangar 
aquelas metas. Concordar quanto a limi- 
; tes especificos seria o seu maior desafio, 
ao menos e o que eles pensavam. 

O que os participantes da reuniao 
: nao sabiam e que eles tinham um pro- 
; blema maior: o FBI havia colocado 
' um grampo telefonico na sala e estava 
filmando os executivos com uma ca¬ 
mera escondida em uma lampada. 

: O que as companhias estavam fa- 

; zendo era ilegal. Para compreender 
. por que e ilegal e por que, apesar disso, 


essas companhias estavam tentando 
faze-lo, temos de examinar as questoes 
colocadas pelas industrias que nao sao 
nem perfeitamente competitivas nem 
monopolios puros. Neste capitulo, va- 
mos nos concentrar no oligopdlio, uma 
; industria em que ha apenas uns pou- 
j cos produtores. Como veremos, o oli- 
I gopolio e uma realidade importante; 

: de fato, muito mais importante que o 
: monopolio e possivelmente mais tipi- 
; co das modernas economias que a con- 
j correncia perfeita. 

Embora muito do que aprendemos 
) sobre competigao perfeita e sobre mo- 
\ nopolio seja relevante para o oligopolio, 
! este tambem levanta algumas questoes 
’ inteiramente novas. Entre outras coisas, 

; as firmas em um oligopolio muitas vezes 
! tem a tentagao de se engajar em um tipo 
de comportamento que levou a ADM, a 
; Ajinomoto e outros produtores de lisina 
a ter problemas com a lei. Por exemplo, 
. em 2002, cinco das maiores companhias 
de musica e tres dos maiores distribui- 
dores de musica nos Estados Unidos pa- 
garam muitas ao govemo por terem tra- 
balhado em conjunto para manter os 
pregos de CDs artificialmente elevados 
durante os anos 90. 

Comegaremos por examinar o que 
e oligopdlio e por que e tao importan¬ 
te. Em seguida, veremos o comporta¬ 
mento das industrias oligopolisticas. 
Finalmente, trataremos das politicas 
antitruste, que se preocupam basica- 
mente em manter os obgopobos “bem- 
comportados”. 




Neste capitulo, 
voce aprendera: 

• 0 significado de oligopolio e 
por que ele ocorre. 

• Por que os oligopolistas tem um 
incentivo para agir de modo a 
reduzir seu Lucro combinado e 
por que eles podem se beneficiar 

da colusao. 

• Como nossa compreensao do 
oLigopolio pode melhorar com 

o uso da teoria dos jogos, 
esperialmente o conceito de 

dilema do prisioneiro. 

• Como interagoes repetidas 
entre oligopolistas podem 
ajuda-los a atingir uma 

colusao tacita. 

• Como o oligopolio funciona na 
pratica, sob as restrigoes legais 

de politicas antitruste. 
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A PREVALENCE DO OLIGOPOLIO 0 

Quando houve aquela reuniao cuidadosamente gram- 
peada pelo FBI, nenhuma companhia controlava a indus- 
tria mundial de lisina, mas existiam apenas alguns pou- 
cos grandes produtores. Uma industria com alguns pou- 
cos vendedores e conhecida como oligopolio; uma firma 
em uma industria assim e conhecida como oligopolista. 

Os oligopolistas obviamente competem entre si por 
vendas. Mas a ADM e a Ajinomoto nao eram como firmas 
em uma industria perfeitamente competitiva, que tomam 
como dado o prego pelo qual elas podem vender seu pro- 
duto. Cada uma dessas firmas sabia que sua decisao sobre 
quanto produzir afetaria o prego de mercado. Isto e, como 
os monopolistas, cada uma das firmas tinha algum poder 
de mercado. Assim, a competigao nessa industria nao era 
“perfeita”. 

Os economistas se referem a uma situagao em que as 
firmas competem, mas tambem tern poder de mercado, o 
que lhes permite afetar os pregos de mercado, como 
competigao imperfeita. Como vimos no Capltulo 14, 
existem de fato duas formas importantes de competigao 
imperfeita: oligopolio e competigao monopolistica. Des¬ 
sas duas, o oligopolio e provavelmente a mais importan- 
te na pratica. 

Embora seja um negocio bilionario, a lisina nao e pre- 
cisamente um produto familiar para a maioria dos consu- 
midores. Contudo, muitos bens e servigos comuns sao 
fornecidos por apenas alguns poucos vendedores compe- 
tindo entre si, o que significa que as industrias em questao 
sao oligopolios. Por exemplo, a maior parte das linhas ae- 
reas sao servidas por apenas duas ou tres companhias. Em 
anos recentes, os servigos de ponte aerea entre Nova York 
e Boston e entre Nova York e Washington tern sido ofere- 
cidos apenas pela Delta e a US Airways. De modo similar, 
a maioria dos servigos telefonicos de longa distancia e ofe- 
recida por uma de tres companhias: AT&T, MCI e Sprint. 
A maior parte dos refrigerantes gasosos e vendido pela 
Coca-Cola ou pela Pepsi. Essa lista poderia ocupar varias 
paginas. 

E importante notar que um oligopolio nao e necessaria- 
mente composto de firmas grandes. O que importa nao e o 
tamanho, mas o numero dos competidores. Quando uma 
pequena cidade tern apenas duas mercearias, isso e oligo¬ 
poly, tanto quanto o servigo aereo entre Nova York e 
Washington. 

Por que os oligopolios sao tao prevalentes? Essencial- 
mente, o oligopolio e o resultado dos mesmos fatores 
que algumas vezes produzem um monopolio, so que de 
forma um pouco mais atenuada. Provavelmente, a fonte 
mais importante de oligopolios e a existencia de econo- 
mias de escala, que da a grandes produtores uma van- 
tagem de custo sobre os menores. Quando essas econo- 


mias de escala sao muito fortes, levam ao monopolio, 
mas quando nao sao tao fortes, levam a uma competigao 
entre um pequeno numero de firmas. Por exemplo, mer¬ 
cearias grandes tipicamente tern custos mais baixos que 
as menores. Mas a vantagem de uma escala maior vai di- 
minuindo a medida que a mercearia se torna razoavel- 
mente grande, e e por isso que duas ou tres sobrevivem 
em cidades pequenas. 

Se o oligopolio e tao comum, por que a maior parte des- 
te livro tem seu foco na competigao em industrias em que o 
numero de vendedores e muito grande? E se o monopolio 
nao e comum, por que o estudamos primeiro? A resposta 
tem duas partes. Primeiro, muito do que aprendemos ao 
estudar mercados perfeitamente competitivos, sobre cus¬ 
tos, entrada e saida, e eficiencia, permanece valido apesar 
de muitas industrias nao serem perfeitamente competiti- 
vas. Segundo, a analise do oligopolio apresenta alguns que- 
bra-cabegas para os quais nao ha solugao facil. E, quase 
sempre, e uma boa ideia, em provas e na vida, lidar primei¬ 
ro com as questoes que se podem responder e so depois 
tentar resolver as mais dificeis. Aqui seguimos a mesma es- 
trategia, desenvolvendo primeiro as teorias mais claramen- 
te estabelecidas da competigao perfeita e do monopoly, e 
somente depois passamos aos quebra-cabegas apresenta- 
dos pelo oligopolio. 

e r o. n.o.m.i.a..e.m .ax; A a _ 0 

Algumas industrias oligopolisticas 

Na pratica, nem sempre e facil identificar a estrutura de 
mercado de uma industria simplesmente olhando para o 
numero de vendedores. Muitas industrias oligopolisticas 
contem diversos produtores em “nichos” que nao compe¬ 
tem realmente com os principais participantes. Por exem¬ 
plo, as companhias de aviagao nos Estados Unidos incluem 
diversas companhias regionais, como Shuttle America, que 
voam com avioes a helice em lugares como Trenton, Nova 
Jersey e Bedford, Massachusetts; se contarmos essas com¬ 
panhias, o setor de aviagao civil nos Estados Unidos con¬ 
tem varias duzias de vendedores, o que nao tem cara de 
competigao entre um pequeno grupo. Mas ha somente uma 
dezena de competidores de ambito nacional, como Ameri¬ 
can e United, e em varias rotas, como vimos, ha apenas dois 
ou tres competidores. 

Para ter um quadro melhor da estrutura de mercado, os 
economistas frequentemente usam a “razao concentragao 
de quatro firmas”, que informa qual e a fatia de mercado 
absorvida pelas quatro maiores firmas. (Por que quatro? O 
governo americano normalmente nao divulga dados sobre 
a percentagem das vendas da industria por firmas indivi¬ 
duals dentre as quatro principais, para nao ter de respon¬ 
der pela divulgagao de segredos corporativos.) 
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TABELA 15-1 


Razao de concentragao de quatro firmas 

Razao de 

Industria 

concentragao 

Maiores firmas 

1. Cigarros 

98,9 

Philip Morris, R. J. 

2. Baterias 

90,1 

Reynolds, Lorillard, 

3. Cervejarias 

89,7 

Brown & Williamson 

4. Lampadas 

88,9 

Duracell, Energizer, 

5. Cereais matinais 

82,9 

Rayovac 

6. Automoveis 

79,5 

Anheuser-Busch, 

Miller, Coors, Stroh's 
General Electric, 
Sylvania, Philips 
Kellog's, General Mills, 
Post, Quaker Oats 
General Motors, Ford, 
DaimlerChrysler 


Fonte: US Census Bureau. 

A Tabela 15-1 mostra algumas industrias com uma ra¬ 
zao de concentragao de quatro firmas muito elevada, junto 
com o nome das maiores firmas em cada industria. Esses 
nomes sao familiares, nao so porque sao grandes empresas, 
mas tambem porque fazem muita publicidade. E isso nao 
acontece por acaso. Como veremos, firmas oligopolfsticas 
muitas vezes optam por nao competir muito quanto a pre- 
go, tratando de conquistar consumidores de outro modo, 
como atraves de campanhas publicitarias. 

Alem da competigao perfeita e do monopolio, o oligopolio e 
a competigao monopolistica sao tambem tipos importantes 
de estrutura de mercado. Sao formas de competigao imper- 
feita. 

0 oligopolio e uma estrutura de mercado que surge das mes- 
mas forgas que levam ao monopolio, porem de forma mais 
atenuada. 

7 * * v f ' 7 v m I pii hi 

1. Explique por que cada urn dos setores que se seguem e um oli¬ 
gopolio e nao uma industria perfeitamente competitiva. 

a. A industria mundial do petroleo, na qual alguns poucos par¬ 
ses ao redor do Golfo Persico controlam boa parte das reser- 
vas mundiais de petroleo. 

b. A industria de microprocessadores, na qual duas firmas, 
Intel e sua feroz rival AMD, dominant a tecnologia. 

c. A industria de grandes avides a jato para passageiros, for- 
mada pela americana Boeing e pela europeia Airbus, cuja 
produgao se caracteriza por custos fixos extremamente ele- 
vados. 

As respostas estao no fim do livro. 


f m 


ENTENDENDO 0 OLIGOPOLIO . ^ 

Quanto uma firma produzira? Ate agora sempre responde- 
mos: a quantidade que maximiza seu lucro. O pressuposto 
de que as firmas maximizam o lucro basta para determinar 
a quantidade produzida quando se trata de competidores 
perfeitos ou quando a industria e um monopolio. 

Quando chegamos ao oligopolio, contudo, temos algu- 
ma dificuldade. De fato, os economistas muitas vezes des- 
crevem o comportamento de firmas oligopolisticas como 
um “quebra-cabegas”. 

Exemplo de um duopolio 

Comecemos a charada do oligopolio pela versao mais sim¬ 
ples, uma industria que tem apenas duas firmas produtoras, 
um duopolio, e cada uma delas e chamada de duopolista. 

Voltando a nossa historia introdutoria, imagine que 
ADM e Ajinomoto sejam os unicos dois produtores de lisi- 
na. Para simplificar mais ainda, suponha que a companhia, 
quando ja incorreu em todo o custo fixo necessario para 
produzir lisina, tenha custo marginal zero para produzir 
um quilo adicional. Assim, as companhias estao preocupa- 
das apenas com a receita que vao ter com as vendas. 

A Tabela 15-2 mostra uma tabela de demanda hipotetica 
para lisina e a receita total da industria em cada combina- 
gao de prego e quantidade. 

TABELA 15-2 

S Tabela de demanda de lisina 

Quantidade demandada 


Prego da lisina 

de lisina 

Receita total 

(kg) 

(milhoes de kg) 

(milhoes) 

$12 

0 

$0 

11 

10 

110 

| 10 

20 

200 

9 

30 

270 

| 8 

40 

320 

f 7 

50 

350 

S 6 

60 

360 

5 

70 

350 

4 

80 

320 

3 

90 

270 

2 

100 

200 

1 

110 

110 

1 . 0 __ 

120 

0 


Se esta fosse uma industria perfeitamente competitiva, 
cada firma teria um incentivo para produzir cada vez mais 
enquanto o prego de mercado estivesse acima do custo 
marginal. Como aqui supomos que o custo marginal e 
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zero, isso significaria que, em equilibrio, a lisina seria for- 
necida de graga. As firmas produziriam ate que o prego fos¬ 
se igual a zero, gerartdo um produto total de 120 milhoes 
de quilos e receita zero para todas as firmas. 

Mas e claro que as firmas nao sao tao idiotas. Com ape- 
nas duas firmas na industria, cada uma delas perceberia 
que, ao produzir mais, pressionaria para baixo o prego de 
mercado. Assim, cada firma, como o monopolista, percebe¬ 
ria que os lucros seriam mais altos se ela limitasse sua pro¬ 
dugao. 

Entao, quanto as duas firmas vao produzir? 

Uma das possibilidades e que as duas companhias en- 
trem em uma colusao, ou seja, elas vao cooperar para au- 
mentar o lucro uma da outra. A forma mais forte de colusao 
e o cartel, um arranjo que determina quanto cada firma 
tem licenga para produzir. O cartel mais famoso do mundo 
e a Organizagao dos Paises Exportadores de Petroleo 
(OPEP), que se descreve no item “Economia em Agao”, 
mais adiante neste capitulo. Como seu nome indica, tra- 
ta-se de um acordo entre governos, e nao entre firmas. Ha 
uma razao pela qual esse cartel mais famoso e um acordo 
entre governos: carteis entre firmas sao ilegais nos Estados 
Unidos e em muitas outras jurisdigdes. Mas vamos deixar 
de lado a lei por um momento (que e, alias, o que fizeram a 
ADM e a Ajinomoto na vida real). 

Suponha que a ADM e a Ajinomoto formassem um car¬ 
tel e que esse cartel decidisse atuar como se fosse um mo¬ 
nopolista, maximizando o lucro total da industria. Na Ta- 
bela 15-2 fica claro que, a fim de maximizar o lucro combi- 
nado das duas firmas, esse cartel deveria fixar a quantidade 
de produto em 60 milhoes de quilos de lisina e deveria ven¬ 
der ao prego de $6 por quilo, levando a uma receita de $360 
milhoes, o maximo possivel. Ai o problema que faltaria re¬ 
solver seria quanto dos 60 milhoes de quilos cada firma po- 
deria produzir. Uma solugao “equitativa” seria que cada 
firma produzisse 30 milhoes de quilos. 

Mas, mesmo que as duas firmas conseguissem chegar a 
um acordo desse tipo, elas teriam um problema: cada uma 
das duas firmas teria um incentivo para trair a palavra dada 
e produzir mais do que a quantidade combinada. 

Colusao e competigao 

Suponha que os presidentes da ADM e da Ajinomoto con- 
cordassem que cada um produziria 30 milhoes de quilos de 
lisina no proximo ano. Ambos enterideriam que esse piano 
maximiza seus lucros combinados. E que ambos teriam um 
incentivo para trair o acordo. 

Para ver por que, considere o que aconteceria se a Ajino¬ 
moto honrasse o acordo, produzindo apenas 30 milhoes de 
quilos, mas a ADM ignorasse a promessa e produzisse 40 
milhoes de quilos. Esse aumento na quantidade total do 
produto pressionaria para baixo o prego, de $6 para $5 por 
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quilos, o prego pelo qual sao demandados 70 milhoes de 
quilos. A receita total da industria cairia de 360 milhoes 
de dolares (6 x 60 milhoes de quilos) para $350 milhoes 
($5 x 70 milhoes de quilos), mas a receita da ADM aumen- 
taria, de $180 milhoes para $200 milhoes. Como estamos 
supondo custo marginal zero, isso significaria $20 milhoes 
de aumento nos lucros da ADM. 

Mas, quern sabe, o presidente da Ajinomoto faga exata- 
mente o mesmo calculo. E se ambas as firmas produzem 40 
milhoes de quilos de lisina, o prego cai para $4 por quilo. E, 
assim, o lucro de cada firma cai de $180 milhoes para $160 
milhoes. 

Por que cada uma das firmas individuais tem um incen¬ 
tivo para produzir mais do que a quantidade que maximiza 
seu lucro conjunto? Porque nenhuma das firmas tem um 
incentivo tao forte para limitar seu produto quanto teria 
um monopolista de verdade. 

Voltemos por um instante a teoria do monopolio. Sabe- 
mos que um monopolista que maximiza seu lucro iguala 
custo marginal (que neste caso e igual a zero) e receita mar¬ 
ginal. Mas o que e receita marginal? Produzir uma unidade 
adicional do bem tem dois efeitos: 

1. Um efeito quantidade positivo: uma unidade adicio¬ 
nal vendida aumenta a receita total no montante do 
prego pelo qual a unidade foi vendida. 

2. Um efeito prego negativo: a fim de vender uma unida¬ 
de mais, o monopolista precisa cortar o prego de mer¬ 
cado de todas as unidades vendidas. 

O efeito prego negativo e a razao pela qual a receita mar¬ 
ginal para um monopolista e menor que o prego de merca¬ 
do. Mas, ao considerar o efeito de aumentar a produgao, 
uma firma esta preocupada exclusivamente com o efeito 
prego sobre suas proprias unidades de produto, e nao com 
o efeito sobre as unidades de seu companheiro oligopolis- 
ta. Tanto a ADM como a Ajinomoto sofrem um efeito prego 
negativo quando a ADM decide produzir lisina extra e 
pressiona o prego para baixo. Mas a ADM esta preocupada 
apenas com o efeito prego negativo sobre as unidades que 
ela produz, e nao com a perda para a Ajinomoto. 

Isso significa que uma firma individual em um oligopolio 
se defronta com um efeito prego menor resultante de uma 
unidade adicional de produto do que se defrontaria um mo¬ 
nopolista; por conseguinte, a receita marginal que essa firma 
calcula e mais alta. Assim, vai parecer para qualquer compa- 
nhia individual em um oligopolio que aumentar a produgao 
e lucrativo, mesmo que isso reduza os lucros da industria em 
seu conjunto. Mas, se todos pensarem da mesma maneira, o 
resultado e que todos terao lucro menor! 

Ate agora pudemos analisar o comportamento do pro- 
dutor perguntando o que o produtor deveria fazer para ma¬ 
ximizar o lucro. Mas, mesmo que a ADM e a Ajinomoto es- 
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tejam tentando maximizar os lucros, o que isso permite 
prever do seu comportamento? Elas entrarao em uma colu¬ 
sao, alcangando e mantendo um acordo que maximiza seus 
lucros combinados? Ou elas terao um comportamento 
nao-cooperativo, em que cada firrna atua em seu proprio 
interesse, ainda que isso tenha o efeito de reduzir o lucro 
de todos? Ambas as estrategias parecem ser de maximiza- 
gao de lucro. Qual e aquela que de fato corresponded ao 
comportamento das firmas? 

Agora se ve por que o oligopolio apresenta um quebra- 
cabegas: ha apenas um pequeno numero de participantes, 
tornando a colusao uma possibilidade real. Se houvesse de- 
zenas ou centenas de firmas poderiamos supor que elas te- 
riam um comportamento nao-cooperativo. Mas quando ha 
apenas algumas firmas em uma industria e dificil saber se a 
colusao vai de fato se materializar. 

Como, em ultima instancia, a colusao e mais lucrativa 
que o comportamento nao-cooperativo, as firmas tern um 
incentivo para a colusao se conseguem completa-la. Uma 
maneira e formaliza-la, assinar um acordo, talvez ate fazer 
um contrato legal ou estabelecer algum incentivo para que 
as companhias estabelegam seu prego em um nivel alto. 
Mas, nos Estados Unidos e em muitos outros paises, nao se 
pode fazer isso, ao menos nao legalmente. As companhias 
nao podem fazer um contrato para manter os pregos eleva- 
dos: nao se poderia garantir o cumprimento desse contrato 
na justiga, e sua execugao levaria os envolvidos para tras 
das grades. Elas tampouco podem assinar um acordo de ca~ 
valheiros, que nao tern forga de lei, mas talvez tenha forga 
moral, porque isso tambem e ilegal. De fato, executivos de 
companhias rivais dificilmente se encontram sem a presen- 
ga de advogados, para garantir que a conversagao nao 
adentre territorio inadequado. A mera sugestao de que se- 
ria bom que os pregos fossem mais elevados pode trazer 
uma entrevista involuntaria com o Departamento de Justi¬ 
ga ou a Comissao Federal de Comercio, ambas encarrega- 
das de fazer cumprir as leis contra a colusao oligopolistica 
nos Estados Unidos. Por exemplo, quando escreviamos 
este livro, o Departamento de Justiga americano tinha co- 
megado a estudar a possibilidade de um inquerito formal 
sobre uma serie de encontros entre a Monsanto e a Pioneer 
Hi-Bred International, duas companhias responsaveis por 
60% do mercado americano de sementes de milho e de 
soja. As duas companhias, que participam de um acordo de 
licenciamento de sementes geneticamente modificadas, se 
defenderam dizendo que nao houve discussoes ilegais de 
fixagao de prego nessas reunioes. Mas o fato de que as duas 
firmas discutiram pregos como parte do acordo de licencia¬ 
mento, segundo alguns especialistas, basta para que um in¬ 
querito formal possa ser iniciado. 

Algumas vezes, como vimos, os oligopolistas simples- 
mente ignoram as regras. Mas, com mais frequencia, eles 
encontram formas de chegar a uma colusao sem acordo 


formal. Como veremos na proxima sessao, um fator impor- 
tante para saber o grau de dificuldade de uma colusao sem 
acordo formal e a medida em que uma firma pode aumen- 
tar rapidamente sua produgao para capturar vendas de seu 
rival. 

Competi^ao de pre^o versus competi^ao 
de quantidade 

Em nosso exemplo de duopolio, o pressuposto era de que 
as firmas escolhiam uma quantidade de produto e vendiam 
esse produto ao prego de mercado que viesse a se concreti- 
zar. Esta, na verdade, e uma boa descrigao de como funcio- 
na o mercado da lisina. Mas, em outras industrias, tais 
como automoveis, as firmas nao escolhem a quantidade de 
produto; elas escolhem um prego e vendem quanto podem 
a esse prego. Isso faz diferenga? 

Sim, pelo menos quando analisamos o comportamento 
nao-cooperativo. Ao decidir o que fazer, um oligopolista 
sempre tern de estar preocupado em verificar se uma firma 
rival nao-cooperativa pode responder de modo a sabotar 
sua estrategia. 0 oligopolista tern de cuidar para que uma 
firma rival nao leve a cabo uma agao que lhe permita rou- 
bar parte de suas vendas e capturar maior parcela de mer¬ 
cado. Como se vera, a resposta a questao de saber se ha um 
rival disposto a agir respondendo com uma guerra de pre¬ 
gos depende do grau de dificuldade que o rival tenha para 
aumentar a quantidade de produto a fim de atender os cli- 
entes adicionais a serem ganhos com a guerra de pregos. 

Para ter uma ideia intuitiva melhor, consideremos um 
exemplo hipotetico usando Airbus e Boeing, duopolistas 
na industria de avioes de passageiros de grande porte. Para 
essas firmas, decidir sua capacidade de produgao, ou seja, a 
quantidade de produto que elas podem produzir, digamos, 
nos proximos dois ou trfis anos, e sua decisao mais impor- 
tante. Por que? Avioes de passageiros sao muito grandes, e 
de cada vez sao construidos juntos alguns avioes, em han- 
gares enormes. O fator determinante para resolver quantos 
avioes podem ser produzidos em um dado periodo e o ta- 
manho das instalagoes existentes na companhia, que po¬ 
dem levar anos para serem construidos. 

Isso significa que, quando a Airbus, por exemplo, esta- 
belece sua capacidade de produgao maxima em 50 avioes 
por ano, a Boeing pode supor confortavelmente que a Air¬ 
bus nao podera aumentar esse numero com rapidez. Isso, 
por sua vez, tem implicagoes importantes para os atos da 
Boeing. Se a Boeing tambem fixa sua capacidade de produ¬ 
gao em 50 avioes por ano, pode supor com seguranga que a 
capacidade de produgao da Airbus e dada e que, em virtude 
disso, o mercado sera dividido meio a meio entre as duas 
manufaturas. A Airbus nao podera aumentar rapidamente 
a quantidade de seu produto e roubar alguns clientes da 
Boeing oferecendo a eles um prego mais baixo. O resultado 






ELSEVIER 


e que a quantidade total de produto da industria e inferior 
ao produto em competigao perfeita e cada firma obtem lu¬ 
cre. Os economistas se referem a esse tipo de comporta- 
mento como competigao de quantidade ou comportamento 
segundo Cournot, economista frances do seculo XIX que 
identificou esse modelo. A percepgao basica do modelo de 
Cournot e que, quando as firmas tem restrigoes em relagao 
a quantidade que podem produzir, e mais facil que evitem 
competigao excessiva e dividam entre si o mercado, fixan- 
do assim um prego acima do custo marginal e obtendo lu¬ 
cres. E mais facil para elas alcangar um resultado que pare- 
ce de colusao, sem qualquer acordo formal. 

Mas como esse comportamento de oligopolistas muda 
quando nao existe a restrigao da capacidade de produgao 
limitada? Suponhamos que a American Airlines e a British 
Airways sejam duopolistas com direito exclusivo de voar a 
rota Chicago-Londres. Quando a economia vai bem e mui- 
ta gente quer voar de Chicago a Londres, e provavel que a 
quantidade de passageiros que a American Airlines e a 
British Airways podem levar seja restringida por sua capa¬ 
cidade de produgao - por exemplo, o numero de licengas 
disponiveis para aterrissar. Nessas circunstancias, elas te- 
rao tendtacia a se comportar de acordo com o modelo de 
Cournot e fixar um prego acima do custo marginal, di- 
gamos, cobrar $800 por viagem de ida e volta. Mas, quan¬ 
do a situagao economica nao e boa, as duas companhias 
aereas possivelmente tem muitos assentos vazios ao prego 
de $800 e o limite de capacidade ja nao e problema. O que 
elas farao? 

A historia recente nos diz que elas entrarao em uma 
guerra de pregos, cortando os pregos das passagens. Elas ja 
nao podem manter o comportamento segundo Cournot, 
porque ao prego de $800 pela passagem cada uma delas 
tem capacidade ociosa. Se a American Airlines tentar man¬ 
ter o prego de $800, logo vera que a British Airways cobrara 
$750 e tomara todos os seus clientes. Por sua vez, a Ameri¬ 
can Airlines vai querer bater a British Airways cobrando 
$700, e assim por diante. Enquanto cada firma achar que 
pode ter vendas adicionais cortando o prego, cada uma 
continuara cortando prego ate que ele seja igual ao custo 
marginal. (Baixar mais ainda faria com que ela tivesse um 
prejuizo evitavel.) Esse tipo de comportamento e conheci- 
do como competigao de prego ou comportamento segundo 
Bertrand, conforme outre economista frances do seculo 
XIX. A logica por tras do modelo de Bertrand e que, quan¬ 
do as firmas produzem substitutes perfeitos e tem capaci¬ 
dade suficiente para satisfazer a demanda se o prego e igual 
ao custo marginal, cada firma sera impelida a competir ofe- 
recendo um prego mais baixo que o rival ate que esse prego 
atinja o custo marginal, isto e, competigao perfeita. 

Os oligopolistas, como e compreensivel, preferem evitar 
o comportamento segundo Bertrand, porque isso lhes da 
lucre zero. Quando nao ha circunstancias que imponham 
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limites a sua capacidade produtiva, as firmas tentam outras 
maneiras de evitar uma competigao direta de pregos, tal 
como produzir produtos que nao sao substitutos perfeitos, 
mas sao, em vez disso, diferenciados. Vamos examinar essa 
estrategia detalhadamente mais a frente neste capitulo, 
aqui notando apenas que produtos diferenciados permitem 
aos oligopolistas cativar um conjunto fiel de clientes e co¬ 
brar prego superior ao custo marginal. 

Mesmo na ausencia de limitagoes da capacidade de pro¬ 
dugao, as firmas muitas vezes conseguem manter compor¬ 
tamento de colusao (embora isso possa ser mais dificil). Na 
segao seguinte, veremos por que a colusao informal muitas 
vezes funciona, mas algumas vezes falha. 

e co. n o m i a e m . a ^ a. o .- 

A grande conspiragao das vitaminas 

Foi uma pilula dificil de engolir. Em fins de 1999, algu¬ 
mas das maiores companhias farmaceuticas do mundo 
(sobretudo europeias e japonesas) concordaram em pagar 
um bilhao de dolares em danos a consumidores depois de 
serem condenadas judicialmente por causa de uma enor- 
me conspiragao para manipular o mercado mundial de vi¬ 
taminas. 

A conspiragao comegou em 1989, quando a companhia 
sulga Roche e a companhia alema BASF iniciaram conver- 
sagoes secretas sobre aumentar o prego de vitaminas. Logo 
uma companhia francesa, Rhone-Poulenc, se juntou a elas, 
seguida de varias companhias japonesas e outras compa¬ 
nhias ao redor do mundo. Os membros desse grupo, que se 
referiam a si mesmos como “Vitamins Inc.”, se reuniram 
regularmente, algumas vezes em hoteis, algumas vezes nas 
residences dos executivos, para fixar pregos e dividir o 
mercado de vitaminas vendidas em volumes grandes 
(como vitamina A, vitamina C etc.). Essas vitaminas vendi¬ 
das em volumes grandes se fornecem principalmente para 
outras companhias, como produtores de ragao animal, pro- 
dutores de alimentos, e assim por diante, que as adicionam 
a seus produtos. De fato, foram as companhias de ragao 
animal que comegaram a suspeitar do pregos que estavam 
sendo cobrados, o que levou a uma serie de investigagoes. 
O caso acabou sendo revelado quando a Rhone-Poulenc 
fez um acordo com oficiais de justiga dos Estados Unidos 
para fornecer evidencia sobre a conspiragao. A companhia 
francesa temia que rumores sobre a fixagao de prego pu- 
dessem levar funcionarios do governo americano a bloque- 
ar sua planejada fusao com uma outra companhia. 

Essa foi uma conspiragao enorme; perto dela o caso da 
lisina parece coisa pequena. Como isso pode acontecer? 

A resposta principal provavelmente e que ha tradigoes 
nacionais diferentes sobre como tratar os oligopolistas. Os 
Estados Unidos tem uma longa tradigao de medidas legais 
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rigorosas contra a fixagao de prego, como acabamos de des- 
crever. Os governos europeus, contudo, historicamente tern 
sido muito menos rigorosos. De fato, no passado, alguns go¬ 
vernos europeus encorajaram grandes companhias a formar 
carteis. A moderna legislagao europeia sobre competigao 
nao e diferente da dos Estados Unidos, mas a tradigao cultu¬ 
ral europeia, de considerar que conspiragoes para aumentar 
prego sao uma pratica comercial normal do mundo dos ne- 
gocios, ainda nao desapareceu inteiramente. if 



Algumas das questoes centrals no oligopolio podem ser en- i 
tendidas examinando o caso mais simples, o duopolio. 

Ao agir como se fossem urn unico monopolista, oligopolistas 
podem maximizar seu lucro combinado. Assim, ha incentivo ; 
para formar urn cartel. 

Contudo, cada firma tern urn incentivo para trair o acordo, 

i 

para produzir mais do que o combinado no cartel. Assim, ha 
dois resultados principals: uma colusao que tern exito ou o 
comportamento nao-cooperativo enganando os outros parti- 
cipantes do cartel. 

A tendencia e que seja mais facil atingir uma colusao infor- j 
mal quando as firmas em uma industria tern limites de capa- 
cidade produtiva. 



1. Qual dentre os fatores seguintes aumenta a probabilidade de 
que um oligopolista entrara em uma colusao com outras firmas 
na industria? E a probabilidade de que o oligopolista se com- 
porte de forma nao-cooperativa e aumente sua quantidade de 
produto? Explique suas respostas. 


a. A fatia de mercado inicial da firma e pequena. 

b. A firma tern uma vantagem de custo sobre seus rival's. 

c. Os clientes da firma tern custos adicionais quando mudam o 
uso do produto de uma firma e passam a usar o de outra firma. 

d. A firma e seus rivais estao atualmente operando em sua ca- 
pacidade maxima, que nao pode ser alterada no curto prazo. 

As respostas estao no fim do livro. 

JOGOS DE OLIGOPOLISTAS . 0 

Em nosso exemplo de duopolio e na vida real, cada oligo¬ 
polista percebe que tanto o seu proprio lucro depende do 
que faz o competidor como o lucro do competidor depende 
do que ele faz. Isto e, as duas firmas estao em uma situagao 
de interdependencia. 

De fato, as duas firmas participam de um “jogo”, em que 
o lucro de cada jogador depende nao so de suas proprias 
agoes, mas tambem das agoes do outro jogador. A area que 
estuda tais jogos, conhecida como teoria dos jogos, tern 
muitas aplicagoes, nao so em economia, mas tambem em 
estrategia militar, em ciencia politica e em outras ciencias 
sociais. 

Vejamos como a teoria dos jogos nos ajuda a entender 
um oligopolio. 

0 dilema do prisioneiro 

A teoria dos jogos lida com qualquer situagao em que o 
premio obtido por um jogador, o ganho, depende nao so de 
suas proprias agoes, mas tambem das agoes dos outros par- 
ticipantes do jogo. No caso dos oligopolistas, o ganho e 
simplesmente o lucro de cada firma. 



Matriz de ganhos 


Duas firmas, ADM e Ajinomoto, precisam decidir quanta 
lisina produzir. Os lucros das duas firmas sao 
interdependentes: o lucro de cada firma depende nao so 
de suas proprias decisoes, mas tambem das decisdes do 
outro. Cada linha representa uma agao levada a cabo pela 
ADM, cada coLuna uma agao da Ajinomoto. Ambas as 
firmas ficam em situagao melhor se escolhem a 
quantidade de produto mais baixa; mas o interesse de 
cada firma individual e escolher a quantidade mais alta. 


Produz 
30 milhoes 
de kg 


ADM 


Produz 
40 milhoes 
de kg 



Ajinomoto 

Produz 30 Produz 40 

milhoes de kg milhoes de l 
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Quando ha apenas dois jogadores, como no duopolio, 
a interdependencia entre eles pode ser representada por 
uma matriz de ganhos, como a que se mostra na Figura 
15-1. Cada fila corresponde a uma agao de um jogador 
(nesse caso, a ADM); cada coluna corresponde a uma agao 
do outro (neste caso, a Ajinomoto). Para simplificar, su- 
ponha que a ADM possa escolher apenas uma de duas al- 
ternativas: produzir 30 milhoes de quilos de lisina ou pro- 
duzir 40 milhoes de quilos. A Ajinomoto tern o mesmo 
par de escolhas. 

A matriz tern quatro quadrados, cada um dividido por 
uma diagonal. Cada quadrado mostra o ganho das duas fir- 
mas, que resulta de um par de escolhas; o numero abaixo 
da diagonal mostra o lucro da ADM, e o numero acima da 
diagonal mostra o lucro da Ajinomoto. 

Esses ganhos mostram o que concluimos da analise an¬ 
terior: o lucro combinado das duas firmas e maximizado se 
cada uma produz 30 milhoes de quilos. Contudo, cada fir- 
ma pode aumentar seu proprio lucro produzindo 40 mi¬ 
lhoes de quilos, enquanto a outra produz 30 milhoes. Mas, 
se ambas produzem a quantidade maior, ambas terao lucro 
menor do que se tivessem mantido sua quantidade de pro- 
duto no nivel mais baixo. 

A situagao particular que se mostra aqui e uma versao de 
um caso de interdependencia famoso, e aparentemente pa¬ 
radoxal, que aparece em muitos contextos. Conhecido 
como dilema do prisioneiro, e um tipo de jogo em que a 
matriz de ganhos implica o seguinte: 

a Cada jogador tern um incentivo, independente do que 
faga o outro jogador, de trair o acordo e empreender 
agoes que o beneficiem a custa do outro. 


» Quando ambos os jogadores traem o acordo, ambos ficam 

em situagao pior do que se nenhum deles tivesse traido. 

A ilustragao original do dilema do prisioneiro ocorreu 
em um conto de ficgao sobre dois cumplices em um crime, 
vamos chama-los de Thelma e Louise, pegos pela policia. A 
policia tern evidencia suficiente para po-las na cadeia por 5 
anos. Ela sabe tambem que a dupla cometeu outro crime 
mais serio, pelo qual teria de cumprir uma sentenga de 20 
anos. Infelizmente, a policia nao tern evidencia suficiente 
para condenar as mulheres com base nessa acusagao. Para 
faze-lo, teria de contar com que cada uma das prisioneiras 
implicasse a outra no segundo crime. 

Assim, a policia poe as suspeitas em celas separadas e diz 
a cada uma delas o seguinte: “Nossa proposta e a seguinte: se 
nenhuma de voces confessar voces sabem que vamos colo- 
ca-las na prisao por 5 anos. Se voce confessar e culpar 
tambem sua parceira, e ela nao fizer a mesma coisa, vamos 
reduzir sua sentenga de 5 para 2 anos. Mas, se a sua parceira 
confessar e voce nao, voce vai ter a pena maxima de 20 anos. 
E, se voces duas confessarem, vamos dar uma sentenga de 
15 anos a ambas.” 

A Figura 15-2 mostra o ganho que sera atribuido as pri¬ 
sioneiras, dependendo da decisao de cada uma de permane- 
cer silenciosa ou confessar. (Normalmente, uma matriz de 
ganhos reflete o ganho dos jogadores, e entao um ganho 
mais alto e melhor que um ganho mais baixo. Este caso e ex- 
cegao: um numero maior de anos de cadeia e pior, e nao me¬ 
lhor!) Suponha que as prisioneiras nao tenham nenhuma 
forma de se comunicar e que elas nao tenham feito nenhum 
juramento de nao se prejudicar mutuamente ou coisa desse 
tipo. Cada uma age em interesse proprio. O que elas farao? 


m 4 ^ 7 ® . 5 ;. ;, 3 ; : 

Dilema do prisioneiro 

Cada uma das duas prisioneiras mantidas em celas 
separadas recebe uma proposta da policia - uma sentenga 
leve se ela confessar e culpar tambem sua cumplice, e a 
cumplice nao fizer a mesma coisa. Uma sentenga pesada 
se ela nao confessar mas a cumplice confessar, e assim 
por diante. 0 interesse conjugado de ambas as 
prisioneiras e nao confessar; mas o interesse individual 
de cada uma e confessar. 


Louise 


Nao 

confessa 


Confessa 


Nao confessa 

Confessa 

V Louise,recebe 

\ sentenga dc- 

N. C ■ 5 anos 

\ Louise recebe 

\, sentenga de 

2 anos 

\.:;r -vf, SA.qx';/ 

TheLma recebe - 

sentenga de \ 

5 anos • 

Thelma recebe 
sentenga de . 

20 anos 'V 

\ LC 

T.helma recebe 
sentenga de 

2 anos XB 

Vg J - ; L5 anus 

X 

Thelma recebe 
sentenga de XBte 

15 anos 
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A resposta e clara: ambas vao confessar. Olhe primeiro 
do ponto de vista de Thelma: e melhor para ela confessar, 
independente do que faga Louise. Se Louise nao confessa , a 
confissao de Thelma reduz sua sentenga de 5 para 2 anos. 
Se Louise confessa, a confissao de Thelma reduz sua sen- 
tenga de 20 para 15 anos. De um modo ou de outro, clara- 
mente e do interesse de Thelma confessar. E como ela tem 
os mesmos incentivos, claramente e do interesse de Louise 
confessar, tambem. Confessar, nessa situagao, e um tipo de 
agao que os economistas denominam estrategia dominante. 
Uma agao e uma estrategia dominante quando e a melhor 
atuagao do jogador independente da agao que o outro joga- 
dor decida empreender. E importante notar que nem todos 
os jogos tem uma estrategia dominante: depende da estru- 
tura dos ganhos no jogo. Mas nesse caso de Thelma e Loui¬ 
se e claro que o interesse da policia e estruturar os ganhos 
de tal modo que confessar seja a estrategia dominante para 
cada pessoa. Assim, enquanto as duas prisioneiras nao tem 
maneira de fazer um acordo de que nenhuma delas confes- 
sara e que o acordo seja passivel de cumprimento obrigato- 
rio (algo que elas nao podem fazer se nao podem se comu- 
nicar, e a policia certamente nao vai permitir a comunica- 
gao, pois quer levar cada uma a confessar), Thelma e Loui¬ 
se agirao de um modo que causara danos a outra. 


m • . : v s 


JOGO LIMPO NO DILEMA DO PRISI0NEIR0 

Uma reagao comum ao dUema do prisioneiro e afirmar que na 
verdade nao e racional para nenhum dos prisioneiros confessar. 
Thelma nao confessaria porque teria medo que Louise arrebentasse 
com ela depois ou nao confessaria porque se sentiria culpada 
achando que Louise nao faria uma coisa dessas com ela. 

Mas esse tipo de resposta, desculpem, e jogo sujo: significa 
modificar os ganhos na matriz de ganhos. Para entender o dilema, 
e preciso jogar limpo e imaginar prisioneiros cuja unica 
preocupagao seja o tamanho de suas sentengas. 

Afortunadamente, quando se trata de oligopolio e mais facil 
crer que as firmas so se important com seu lucro. Nao ha sinal 
de que qualquer um na ADM tivesse medo ou carinho em 
relagao a Ajinomoto ou vice-versa; o assunto era estritamente 
de negocios. 


Assim, quando cada prisioneiro atua racionalmente no 
seu proprio interesse, ambos vao confessar. E, no entanto, 
se nenhum deles confessasse, ambos receberiam uma sen- 
tenga muito mais leve. No dilema do prisioneiro, cada joga¬ 
dor claramente tem um incentivo para atuar de modo a 
prejudicar o outro jogador, mas, quando ambos fazem essa 
escolha, ambos ficam em situagao pior. 

Quando Thelma e Louise confessam, elas alcangam um 
equilibria no jogo. Usamos esse conceito de equilibrio mui- 
tas vezes neste livro; e um resultado em que nenhum indi- 


vlduo ou firma tem incentivo para mudar sua agao. Na teo- 
ria dos jogos, esse tipo de equilibrio em que cada jogador 
executa a agao que e melhor para ele, dadas as agoes dos 
outros jogadores, e vice-versa, e conhecido como equili¬ 
brio de Nash, por causa do matematico e Premio Nobel 
John Nash. (A vida de Nash foi relatada em uma biografia 
que chegou a best-seller, Uma mente brilhante, em que se 
baseou o filme do mesmo nome.) Como os jogadores em 
um equilibrio de Nash nao levam em conta o efeito de suas 
agoes sobre os outros, ele e conhecido tambem como equi¬ 
librio nao-cooperativo. 

Olhemos de novo a Figura 15-1; a ADM e a Ajinomoto 
estao na mesma situagao que Thelma e Louise. Cada firma 
sozinha esta em melhor situagao produzindo a quantidade 
de produto mais elevada, independente do que a outra fir¬ 
ma faz. Mas, se ambas produzem 40 milhoes de quilos, am¬ 
bas ficam em situagao pior do que se tivessem cumprido 
seu acordo e produzido apenas 30 milhoes de quilos. Em 
ambos os casos, a busca do interesse proprio individual, o 
esforgo para maximizar o lucro ou para minimizar o tempo 
de cadeia, tem o efeito perverso de causar dano a ambos os 
jogadores. 

Dilemas de prisioneiro aparecem em muitas situagoes. 
A segao "Para Mentes Curiosas”, logo adiante, descreve um 
exemplo do tempo da Guerra Fria. Claramente os jogado¬ 
res em qualquer situagao de dilema do prisioneiro estariam 
em melhor situagao se tivessem uma maneira de fazer cum- 
prir o comportamento cooperative, se Thelma e Louise ti¬ 
vessem feito um juramento de silencio ou se a ADM e a Aji¬ 
nomoto tivessem assinado um acordo passivel de cumpri¬ 
mento de que nao produziriam mais do que 30 milhoes de 
quilos de lisina. 

Mas, nos Estados Unidos, um acordo fixando niveis de 
quantidade de produto de dois oligopolies nao pode ser 
cumprido, e ilegal. Parece que o equilibrio nao-cooperativo 
nao e desejavel, mas e o unico resultado possivel. Sera que 
e mesmo? 


Escapando do dilema do prisioneiro: 
intera^ao repetida e colusao tacita 

Thelma e Louise em suas celas jogam o que e conhecido 
como jogo de um so lance, isto e, elas jogam uma com outra 
uma so vez. Elas escolhem uma vez so se confessam ou 
agiientam firme, e ponto final. Contudo, a maioria dos jo¬ 
gos de que participant oligopolistas nao e de um so lance; 
ao contrario, eles esperam jogar o jogo repetidamente com 
os mesmos competidores. Um oligopolista normalmente 
espera permanecer em atividade por muitos anos e sabe 
que sua decisao de hoje, sobre enganar ou nao enganar os 
outros, tendera a afetar a maneira como as outras firmas 
vao trata-lo no futuro. Entao, um oligopolista nao decide o 
que fazer com base no efeito de curto prazo sobre o lucro. 
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PARA M ENTES C U RIOSAS 

PRISIONEIROS DA CORRIDA ARMAMENTISTA 


Entre a Segunda Guerra Mundial e o fim 
dos anos 80, os Estados Unidos e a Uniao 
Sovietica estavam entalados em uma 
batalha aparentemente sem fim que 
jamais chegou a irromper em guerra 
aberta. Durante essa Guerra Fria, ambos 
os parses gastaram somas enormes em 
armamento, somas que foram um dreno 
importante para a economia americana e 
que se revelaram como uma carga 
esmagadora para a Uniao Sovietica, cuja 
base economica subjacente era muito 
mais fraca, E, no entanto, nenhum dos 
dois parses foi capaz de atingir uma 
vantagem militar decisiva. 
. 


Como muita gente assinalou, as duas 
naqoes teriam ficado em situaqao muito 
melhor se ambas tivessem gasto menos em 
armamento. Mas a corrida armamentista 
continuou por 40 anos. 

Por que? Como os cientistas politicos 
logo observaram, uma maneira de explicar a 
corrida armamentista era supor que os dois 
parses estavam encurralados em um classico 
dilema do prisioneiro. Cada governo queria 
alcangar superioridade militar decisiva, e 
cada um temia a inferioridade militar. Mas 
ambos teriam preferido o equilibrio de forgas 
entre os dois com gasto militar reduzido, 
mais do que com gasto militar elevado. 


Contudo, cada governo racionalmente 
decidiu-se pelo gasto elevado. Se o rival nao 
gastasse tanto, isso levaria a superioridade 
miLitar; nao gastar tanto levaria a 
inferioridade militar caso o outro governo 
continuasse se armando. Assim, os parses 
estavam em uma armadilha. 

A resposta a essa armadilha poderia ter 
sido um acordo para nao gastar tanto. De 
fato, os dois lados repetidamente tentaram 
negociar limites para alguns tipos de armas, 
mas esses acordos nao foram efetivos. No 
fim, a questao foi resolvida quando os 
pesados gastos militares aceleraram o 
colapso da Uniao Sovietica em 1991. 


Ao contrario, ele se dedica a um comportamento estrategi- 
co que leva em conta os efeitos da agao que escolhe hoje so- 
bre as agoes futuras dos outros participantes no jogo. E, em 
certas condigoes, os oligopolistas com um comportamento 
estrategico sao capazes de se comportar como se tivessem 
um acordo formal de colusao. 

Suponha que a ADM e a Ajinomoto esperem estar no ne- 
gocio da lisina por muitos anos e, portanto, esperem parti- 
cipar muitas vezes do jogo traigao versus colusao, que se 
mostra na Figura 15-1. Elas de fato continuariam traindo 
uma a outra de novo? 

Provavelmente nao. Suponha que a ADM esteja consi- 
derando duas estrategias. Na primeira, ela sempre trai o 
acordo, produzindo 40 milhoes de quilos de lisina por ano, 
independentemente do que faz a Ajinomoto. Na outra es¬ 
trategia, ela comega pelo bom comportamento, produzin¬ 
do apenas 30 milhoes de quilos no primeiro ano, e observa 
o comportamento da rival. Se a Ajinomoto tambem man- 
tem sua produgao reduzida, a ADM permanece cooperati- 
va, produzindo 30 milhoes de quilos de novo no ano se- 
guinte. Mas, se a Ajinomoto produz 40 milhoes de quilos, a 
ADM tira as luvas de pelica e tambem produz 40 milhoes 
de quilos no ano seguinte. Esta ultima estrategia, de enme- 
gar com comportamento cooperative, mas depois disso fa- 
zer o que o outro jogador fez no perfodo anterior, pode ser 
denominada de “toma-la-da-ca”. 

Toma-la-da-ca e uma forma de comportamento estrate¬ 
gico que acabamos de definir como um comportamento 
que pretende influenciar as agoes futuras dos outros joga- 
dores. Toma-la-da-ca oferece uma recompensa para o ou¬ 
tre) jogador pelo comportamento cooperative: se voce se 
comporta de forma cooperativa, eu farei o mesmo. Tam¬ 
bem oferece castigo para a traigao: se voce trai o combina- 
do, nao espere que eu seja gentil no futuro. 


O ganho da ADM em cada uma dessas estrategias 
dependera da estrategia que a Ajinomoto escolher. 
Considere as quatro possibilidades mostradas na Figu¬ 
ra 15-3. 

1. Quando a ADM joga "toma-la-da-ca” e a Ajinomoto 
faz o mesmo, ambas as firmas tern um lucro de $180 
milhoes por ano. 

2. Quando a ADM joga "trai sempre” mas a Ajinomoto 
joga toma-la-da-ca, a ADM tern um lucro de $200 mi¬ 
lhoes no primeiro ano, mas somente $160 milhoes a 
cada ano depois disso. 

3. Quando a ADM joga "toma-la-da-ca”, mas a Ajino¬ 
moto joga "trai sempre”, a ADM tern um lucro de 
apenas $150 milhoes no primeiro ano, mas 160 mi¬ 
lhoes por ano depois disso. 

4. Quando a ADM joga "trai sempre” e a Ajinomoto faz 
o mesmo, ambas as firmas tern um lucro de 160 mi¬ 
lhoes por ano. 

Qua! estrategia e melhor? No primeiro ano, a ADM fica 
em situagao melhor jogando "trai sempre”, qualquer que 
seja a estrategia da rival: ela garante ter um lucro de $200 
milhoes ou entao de $160 milhoes (qual desses dois ga- 
nhos ela de fato tem depende de a Ajinomoto jogar "trai 
sempre” ou "toma-la-da-ca"). Isso e melhor do que ela teria 
no primeiro ano se jogasse "toma-la-da-ca”: $180 milhoes 
ou $150 milhoes. Mas, ja no segundo ano a estrategia “trai 
sempre” resulta para a ADM em apenas $160 milhoes por 
ano, no segundo ano e em todos os anos subseqiientes, in- 
dependente do que faga a Ajinomoto. Esse montante e infe¬ 
rior ao que a ADM ganharia se jogasse “toma-la-da-ca”: no 
segundo ano e em todos os anos subseqiientes, ela nunca 
ganharia menos que $160 milhoes e ganharia $180 milhoes 
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Como a interagao repetida pode ajudar 
a colusao 


A estrategia "toma-la-da-ca" implica jogo cooperative 
primeiro e depois acompanhar o movimento do outro 
jogador. Isso recompensa o bom comportamento e pune o 
mau comportamento. Se o outro jogador trai o acordo, 
jogar "toma-la-da-ca" leva somente a uma perda de curto 
prazo, comparada com jogar "traindo sempre". Mas se o 
outro jogador segue o "toma-la-da-ca", jogar 
"toma-la-da-ca" traz urn ganho de longo prazo. Assim, 
uma firma que espera que outras firmas joguem 
"toma-la-da-cd" pode muito bem fazer o mesmo, levando 
ao exito da colusao tacita. 


caso a Ajinomoto tambem jogasse “toma-la-da-ca”. Entao, 
qual estrategia vem a ser a mais lucrativa depende de duas 
coisas: quantos anos a ADM espera permanecer no negocio 
e qual a estrategia que a rival adota. 

Se a ADM espera que o comercio da lisina va terminar 
em um future proximo, ela vai jogar um jogo de um lance 
so. Nesse caso, vale a pena agarrar o quanto pode. Mesmo 
que a ADM espere continuar no negocio da lisina por mui- 
tos anos (e portanto vai estar jogando repetidamente esse 
jogo com a Ajinomoto), caso por algum motivo ela espere 
que a Ajinomoto va trair sempre, ela tambem deveria trair 
sempre. Ou seja, a ADM deveria seguir a velha regra: “Faga 
aos outros antes que eles fagam a voce.” 

Mas se a ADM espera permanecer no negocio por um 
longo tempo e pensa que a Ajinomoto provavelmente joga- 
ra “toma-la-da-ca”, ela tera mais lucros no longo prazo jo¬ 
gando “toma-la-da-ca” tambem. Ela poderia ter algum lu¬ 
cre extra de curto prazo traindo o acordo no inicio, mas 
isso levaria a Ajinomoto a trair tambem e, no fim das con- 
tas, significaria lucro menor. 

A ligao dessa historia e que, quando os oligopolistas 
esperam competir entre si por um periodo prolongado, 
muitas vezes cada firma individual concluira que e do 
seu proprio interesse ser cooperativa com as outras fir- 
mas na industria. Assim ela limitara sua quantidade de 
produto de modo a aumentar os lucros das outras firmas 
esperando que elas retribuam o favor. Ainda que as fir¬ 
mas nao possam obrigar o cumprimento do acordo para 
limitar a quantidade de produto e aumentar os pregos, 
elas conseguem agir como se tivessem tal acordo. Quan¬ 
do isso acontece, dizemos que as firmas entram em colu¬ 
sao tacita. 


Ajinomoto 

“Toma-la-da-ca" "Trai sempre" 



A curva de demanda quebrada 

Quando um oligopdlio alcanga a colusao tacita, os produ- 
tores individuals tern um incentivo para comportar-se com 
cuidado, pois nao querem fazer nada que possa romper a 
colusao. Eles precisam se comportar com cuidado porque 
na colusao tacita nao ha um canal de comunicagao seguro 
entre os produtores. Quando um produtor muda sua quan¬ 
tidade de produto ha o perigo de a colusao tacita sofrer um 
colapso, caso os rivais interpretem sua agao como um mo¬ 
vimento nao-cooperativo. Em consequencia, o produto de 
um oligopolista pode nao responder a mudangas no custo 
marginal. Se ele aumenta sua quantidade de produto, os ri¬ 
vais podem interpretar isso como uma traigao no jogo, le- 
vando-os a retaliar e cortar pregos. Mas, caso o oligopolista 
reduza sua quantidade de produto, ele nao pode ter certeza 
de que os rivais acompanharao sua agao cortando a quanti¬ 
dade produzida e aumentando seus pregos. De fato, eles 
podem responder deixando seus pregos sem mudanga e as¬ 
sim tirar parte de suas vendas. 

A Figura 15-4 ilustra esse comportamento. No resultado 
original da colusao tacita, o oligopolista produz a quan¬ 
tidade Q* e recebe o prego P*, situado em sua curva de 
demanda D. Essa curva de demanda mostra que o prego 
que a firma recebe por seu bem varia conforme ela muda a 
quantidade de produto. Como se pode ver, essa curva de 
demanda tern um formato especial, ela e quebrada na com- 
binagao de prego e quantidade associada ao resultado da 
colusao tacita, P* e Q*. 

Por um lado, a curva de demanda tern inclinagao muito 
forte nas quantidades de produto superiores a Q*. A razao 
e que o oligopolista acredita que, se produzir mais do que 
Q* e baixar seu prego, ele conquistara poucas vendas, por- 
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Curva de demanda quebrada 

Este oligopolists acredita que sua curva de demanda tem 
uma dobra nos niveis de prego e quantidade da colusao 
tacita, P* e Q*. Isto e, ele acredita que se aumentar seu 
produto e baixar seu prego os rivais vao retaliar, 
igualmente aumentando seu produto e baixando seu 
prego, resultando somente em um ganho pequeno de 
vendas. Por isso, sua curva de demanda e muito inclinada 
a direita de Q*. Mas o oligopolists acha que se ele reduz 
sua quantidade de produto e aumenta seu prego nao tera 
a reciprocidade dos rivais, que Ihe roubarao um numero 
substancial de seus clientes, levando a uma queda grande 
nas suas vendas. Assim, sua curva de demanda e muito 
mais achatada para a esquerda de Q*. 0 angulo na curva 
de demanda leva a ruptura XY na curva de receita 
marginal. Como se mostra com as curvas de custo 
marginal MC 1 e MC Z , qualquer curva de custo marginal 
situada sobre a ruptura (ou interrupgao) leva o 
oligopolista a produzir o mesmo nivel de produto Q*. 

Assim, partindo do resultado da colusao tacita, mudangas 
de custo marginal dentro de um certo ambito deixam a 
quantidade de produto da firma sem alteragdes. Contudo, 

que seus rivais vao retaliar, igualmente produzindo mais e 
cortando seus pregos. 

Do outro lado, a curva de demanda e bem achatada. Se o 
oligopolista reduz sua quantidade de produto para menos 
do que Q*, sua expectativa e de que os rivais nao fagam o 
mesmo. Por conseguinte, ele perdera uma quantidade con- 
sideravel de vendas caso reduza sua quantidade de produto 
e aumente seu prego, enquanto seus rivais capturam uma 
parcela substancial dos seus fregueses. Pode-se perguntar 
por que a industria nao pode restabelecer a colusao tacita a 
um prego mais alto e quantidade de produto mais baixa de- 
pois que nosso oligopolista cortou sua quantidade e au- 
mentou seu prego. E possivel, mas nao garantido, que a in¬ 
dustria possa restabelecer a colusao tacita, de modo que e 
razoavel para um oligopolista temer que a colusao tacita 
nao possa ser restabelecida e se comportar como se a sua 
curva de demanda fosse quebrada como a da Figura 15-4. 

Agora que explicamos a origem da curva de demanda 
quebrada do oligopolista, vamos examinar como isso afeta 
sua resposta a uma mudanga no custo marginal. O angulo 
ou dobra na curva de demanda gera uma ruptura na curva 
de receita marginal do oligopolista, MR, que se mostra pelo 
intervalo entre os pontos X e Y. Duas curvas de custo mar¬ 
ginal passam por esse intervalo na curva de receita margi¬ 
nal: MCj, que corresponde a uma situagao de custo mar¬ 
ginal mais alto, e MC 2 , uma situagao de custo marginal 
mais baixo. 



grandes alteragdes de custo marginal, que levem a curva de 
custo marginal a cortar a curva de receita marginal no 
segmento WX ou no segmento YZ, levarao a mudangas na 
quantidade de produto. 


E bom recordar que, de acordo com a regra do produto 
otimo, a firma maximizara lucros produzindo a quantidade 
de produto na qual a receita marginal e igual ao custo margi¬ 
nal. Mas, dada a interrupgao entre X e Y na curva de receita 
marginal do oligopolista, qualquer curva de custo marginal 
que esta dentro dessa interrupgao, como MC, e MC,, vai ge- 
rar a mesma quantidade de produto Q*. Dito de outro 
modo, partindo da quantidade de produto da colusao tacita, 
Q*, o nivel de produto do oligopolista nao responde a mu¬ 
dangas no custo marginal dentro de um certo ambito. Se o 
custo marginal cai substancialmente, o oligopolista tera 
maior tendencia a arriscar o colapso da colusao e a aumentar 
sua quantidade de produto; neste caso, a curva de custo 
marginal corta a curva de receita marginal no segmento YZ. 
Se o seu custo marginal aumenta consideravelmente, deslo- 
cando para cima a curva de custo marginal de tal modo que 
ela corte a curva de receita marginal no segmento WX, entao 
o oligopolista tendera a reduzir a quantidade de produto e 
aumentar o prego, apesar do risco de perder vendas signifi- 
cativas em favor de seus rivais. Mas, se o custo marginal 
muda dentro de uma margem limitada, a margem definida 
por XY, o produtor nao muda sua quantidade de produto 
para nao arriscar o colapso da colusao tacita. 

O comportamento descrito pela curva de demanda que¬ 
brada faz sentido quando um produtor acredita que so¬ 
mente ele se defronta com uma mudanga de custo margi¬ 
nal, isto e, quando a mudanga e exclusivamente sua. Mas, 
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quando a mudanga de custo marginal e claramente comum 
a industria em seu conjunto, esse comportamento e muito 
menos plausivel. Nesse caso, cada produtor sabe que uma 
mudanga na quantidade de produto e no prego do rival e 
simplesmente uma resposta a mudanga no nivel geral de 
custo marginal, e nao um ato hostil de falta de cooperagao. 
Consequentemente, todos os produtores na industria ten- 
derao a responder a mudanga de custo marginal ajustando 
seu produto e seus pregos, assim mantendo a colusao. 



Ascensao, queda e ascensao da OPEP 

Eis um cartel que nao precisa se reunir secretamente. A 
Organizagao dos Paises Exportadores de Petroleo, geral- 
mente referida como OPEP, inclui 11 governos nacionais 
(Argelia, Indonesia, Ira, Iraque, Kuwait, Libia, Nigeria, 
Qatar, Arabia Saudita, Uniao dos Emirados Arabes e Vene¬ 
zuela). Dois outros paises exportadores de petroleo, Noru- 
ega e Mexico, nao sao formalmente parte do cartel, mas 
agem como se fossem. (A Russia, igualmente um exporta- 
dor de petroleo importante, ainda nao forma parte do clu- 
be.) Diferente das corporagoes, que muitas vezes sao proi- 
bidas por lei de fazer acordos sobre produgao e pregos, os 
governos nacionais podem falar do que queiram. Os mem- 
bros da OPEP rotineiramente se encontram para tentar es- 
tabelecer metas de produgao. 

Essas nagoes nao sao especialmente amigas uinas das 
outras. De fato, dois membros da OPEP, Iraque e Ira, trava- 
ram uma guerra sangrenta nos anos 80. E, em 1990, o Ira¬ 
que invadiu um outro membro da OPEP, o Kuwait. (Uma 
forga principalmente americana, baseada em mais outro 
membro da OPEP, a Arabia Saudita, expulsou os iraquia- 
nos do Kuwait.) 


Mas os membros da OPEP, gostem ou nao uns dos outros, 
sao jogadores eficazes em um jogo de interagao repetida. Em 
qualquer ano dado, o interesse combinado dessas nagoes e 
manter a quantidade de produto baixa e os pregos altos. Mas 
tambem e do interesse de qualquer produtor enganar os de- 
mais e produzir mais do que a cota acordada, a nao ser que o 
produtor acredite que tal agao va trazer retaliagao futura. 

E o cartel tern tido exito? Bern, ele tern tido altos e baixos. 

A Figura 15-5 mostra o prego do petroleo em dolares 
constantes (isto e, o valor do barril de petroleo em termos 
de outros bens) desde 1947. A OPEP mostrou sua forga 
pela primeira vez em 1974: na esteira de uma guerra no 
Oriente Medio, varios produtores da OPEP limitaram sua 
produgao e gostaram tanto do resultado que decidiram 
continuar a pratica. Na esteira de uma segunda onda de 
turbulencias, logo depois da revolugao iraniana de 1979, os 
pregos subiram ainda mais. 

Em meados dos anos 80, no entanto, havia um excesso 
crescente de petroleo no mercado mundial, e se tornaram 
comuns traigdes ao acordo por membros da OPEP com fal¬ 
ta de divisas. O resultado e que os produtores que tentavam 
cumprir as regras do jogo, especialmente a Arabia Saudita, 
o maior produtor, se cansaram, e deu-se o colapso da colu¬ 
sao em 1985. 

O cartel comegou a atuar de novo no fim dos anos 90, 
em grande parte gragas aos esforgos do ministro do petro¬ 
leo do Mexico em orquestrar redugoes de produgao. Para 
garantir melhor cumprimento das metas de produgao, a 
OPEP se reune com muita frequencia, sete vezes somente 
em 2003, procurando manter o prego do barril de petroleo 
entre $22 e $28. E parece que essa disciplina esta dando re¬ 
sultado; uma redugao de 900.000 barris/dia ao final de 
2003, alem da demanda crescente da China e dificuldades 
de produgao no Iraque, resultaram em pregos do petroleo 
acima de $50 o barril em 2004. 


Altos e baixos do cartel do petroleo 

A Organizagao dos Paises Exportadores de Petroleo e um 
cartel legal que tem tido seus altos e baixos. De 1974 a 
1985 conseguiu pressionar para cima o prego do petroleo 
em niveis sem precedentes; depois se rompeu. Em 1998, 
o cartel tornou-se de novo efetivo. 

Fonte: WTRG Economics. 


Prego , 
do 

petroleo 

(por 

barril) 


Pre<;o do petroleo bruto (1947-2004) 

(em dolares constantes de 2000) 

Demanda mundial crescente 
_ e tensao no Oriente Medio 

Guerra Ira-Iraque / 

Serie de cortes / 

_ . _ . de producao da 

Revolucao iramana hpfp 

Aumento 

Guerra de Yom Kippur de 10% / J 

Embargo arabe na cota / 

do petroleo 1 da OPEP j - 

x \ I \ V 

, 1 11 de setembro 

Guerra 

rin nnlfn * ^01 


Ano 


ELSEVIER 


CAPITULO 15 0LIG0P0LI0 327 



> Os economistas usam a teoria dosjogos para estudar o corn- 
portamento de firmas quando ha interdependence! entre 
seus ganhos. 0 jogo pode ser representado por uma matriz 


de ganhos. Dependendo dos ganhos, urn jogador pode ter ou 
nao uma estrategia dominante. 

> Quando cada firma tern urn incentivo para trapacear, mas 
ambas ficam em situagao pior quando fazem trapaga, a si- 
tuagao e conhecida como dilema do prisioneiro. 

> Jogadores que nao levam em conta sua interdependenria 
chegam a um equilibria de Nash ou equilibria nao-coope- 
rativo. Mas, quando o jogo e feito repetidamente, os jogado¬ 
res podem empenhar-se em comportamento estrategico, sa- 
crificando o lucro de curto prazo para influenriar o compor¬ 
tamento futuro. 

> Em jogos do tipo dilema do prisioneiro repetitivos, o "to- 
ma-la-da-ca" muitas vezes e uma boa estrategia, levando a 
uma colusao tacita com sucesso. 

j > A curva de demanda quebrada ilustra como a colusao tacita 
pode fazer com que um oligopolista nao responda a mudan- 
gas de custo marginal dentro de um certo ambito, quando 
essas mudangas de custo sao exclusivas desse oligopolista. 




1. Encontre as arjoes de equilibrio de Nash (nao-cooperativo) para 
a matriz de ganhos a seguir. Quais agoes maximizam os ganhos 
totais de Nikita e Margaret? Por que e improvavel que elas esco- 
Iherao essas agoes sem alguma comunicagao? 


Construir 

missil 

Margaret 

Nao 

construir 

missil 



Construir missil Nao construir 


2. Que fatores tornam mais provavel que os oligopolistas joguem 
de forma nao-cooperativa? Que fatores tornam mais provavel 
que eles entrem em colusao tacita? Explique. 

a. A expectativa de cada oligopolista e que varias novas firmas 
entrarao no mercado no futuro. 

b. E muito dificil para uma firma detectar se outra firma au- 
mentou sua produgao. 

c. As firmas coexistiram durante muito tempo mantendo pre¬ 
gos elevados. 

QLI60POLIO NA PRATICA 

Na seqao “Economia em Aqao”, na pagina 319, (A Grande 
Conspiraqao das Vitaminas), descrevemos um cartel “Vita¬ 
mins Inc.”, que promoveu uma colusao efetiva por muitos 
anos. Felizmente, a conspiraqao dos produtores de vitami- 


na nao e a norma. Mas como os oligopolios trabalham na 
pratica? A resposta depende tanto da legislaqao que limita 
o que as firmas podem fazer como da capacidade subjacen- 
te das firmas de uma dada industria para cooperar sem um 
acordo formal. 


0 marco legal 

Para entender como os oligopolios fixam pregos na pratica, 
temos de nos familiarizar com as restrigoes legais sob as qua¬ 
is as firmas oligopolisticas operam. Nos Estados Unidos, o 
oligopolio surgiu como problema pela primeira vez durante 
a segunda metade do seculo XIX, quando a expansao das 
ferrovias, elas proprias uma industria oligopolistica, criaram 
um mercado nacional para muitos bens. Surgiram grandes 
empresas que produziam petroleo, ago e muitos outros pro- 
dutos. Os industriais logo perceberam que os lucres podiam 
ser mais altos se eles pudessem limitar a competigao de pre¬ 
gos. Assim, muitas industrias formaram carteis, isto e, assi- 
nararn acordos formats limitando a produgao e aumentando 
pregos. Ate 1890, quando se aprovou a primeira lei contra 
esses carteis, isso era perfeitamente legal. 

Embora esses carteis fossem legais, nao se podia legal- 
mente abrigar o scu cumprimento ; os membros de um cartel 
nao podiam pedir que os tribunals obrigassem uma firma 
que estivesse violando o acordo a reduzir sua produgao. E 
as firmas muitas vezes violavam seus acordos, pelo motivo 
ja indicado em nosso exemplo de duopolio: sempre existe a 
tentagao para cada firma em um cartel de produzir mais do 
que supoe o acordo. 

Em 1881. advogados habilidosos na Standard Oil Com¬ 
pany. de John D. Rockefeller, criaram uma solugao: o cha- 
mado trustc. Em um truste, os acionistas de todas as princi¬ 
pals companhias em uma industria colocavam suas agoes 
na mao de um comite controlador das companhias. Isso, na 
verdade, fundia as companhias em uma unica firma que 
podia entao fixar pregos como no monopolio. Dessa forma, 
a Standard Oil Trust estabeleceu o que era essencialmente 
um monopolio da industria do petroleo, e logo foi seguida 
de trustes em aquear, uisque, chumbo, oleo de algodao e 
dleo de linhaga. 

Eventualmente houve uma reagao de oposigao do publi¬ 
co, em parte por causa de preocupagoes sobre os efeitos 
economicos da evolugao dos trustes, em parte pelo medo 
de que os donos dos trustes estavam simplesmente se tor- 
nando poderosos demais. O resultado foi que o Congresso 
norte-americano passou a lei antitruste de 1890 (tambem 
conhecida como Lei Antitruste de Sherman, segundo seu 
proponente, Senador John Sherman), com a finalidade de 
impedir a criagao de mais monopolios e de romper os ja 
existentes. No comego, essa lei ficou em grande medida 
sem ser aplicada. Mas, ao longo das decadas, o governo fe¬ 
deral dedicou-se cada vez mais a dificultar que industrias 
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oligopollsticas se tornassem monopolios ou se comportas- 
sem como tal. Esses esforgos sao conhecidos ate hoje como 

politicas antitruste. 

Um dos primeiros atos de maior repercussao das politi¬ 
cas antitruste foi o desmembramento da Standard Oil em 
1911. (Seus componentes constituent o nucleo de muitas 
das grandes companhias petroliferas de hoje - a Standard 
Oil de Nova Jersey se tornou Exxon, a Standard Oil de 
Nova York se tornou Mobil, e assim por diante.) Nos anos 
80, um processo de longa data levou ao desmembramento 
da Bell Telephone, que ja teve o monopolio dos servigos te- 
lefonicos locais e de longa distancia nos Estados Unidos. 

Os detalhes das politicas antitruste podem ser extrema- 
mente complexos, especialmente porque as corporagfies 
podem empreender, e de fato o fazem, dispendiosas bata- 
lhas legais contra as decisfies que nao aceitam. O cerne do 
que significa antitruste na pratica, contudo, pode ser en- 
tendido voltando mais uma vez ao exemplo da lisina. Na- 
quele exemplo havia duas maneiras de as companhias evi- 
tarem o dilema do prisioneiro. Uma e a solugao que de fato 
tentaram: as companhias se reunem para produzir menos e 
ter pregos mais altos. A outra e eliminar o conflito combi- 
nando duas companhias em uma so, deixar que uma com- 
panhia compre a outra ou deixar que elas troquem agoes e 
concordem em uma fusao. 

As leis antitruste tornaram ilegais essas duas solugoes. 
Se os executivos se reunem para fazer uma colusao relativa 
a pregos, eles podem ser condenados a prisao, e as compa¬ 
nhias podem ser multadas. Se as companhias tentam uma 
fusao, o Departamento de Jusdga ou a Comissao Federal de 
Comercio nos Estados Unidos (ou o CADE no Brasil) vai 
impedi-las. 

Entao, o que um oligopolista pode fazer? 

Colusao tacita e guerras de pregos 

Se uma industria na realidade fosse tao simples como o 
nosso exemplo da lisina, provavelmente nao seria necessa- 
rio que os presidentes das companhias se reunissem ou fi- 
zessern qualquer coisa que os colocasse em perigo de parar 
na cadeia. Ambas as firmas perceberiam que e do seu inte- 
resse natural restringir a quantidade de produto a 30 mi¬ 
lhoes de quilos cada, e que qualquer ganho de curto prazo 
para uma das firmas por produzir mais seria menos que as 
perdas ulteriores quando a outra firma retaliasse. Assim, 
mesmo sem um acordo explicito, as firmas provavelmente 
chegariam a colusao tacita necessaria para maximizar seus 
lucros combinados. 

Industrias reais estao longe de ser tao simples. Nao obs¬ 
tante, na maioria das industrias oligopollsticas e na maioria 
do tempo, os vendedores parecem ter sucesso em manter 
pregos acima de seu nivel nao-cooperativo. Em outras pa- 
lavras, a colusao tacita e o estado normal do oligopolio. 


Embora a colusao tacita seja comum, ela raramente per- 
mite uma industria de pressionar os pregos ate o seu nivel 
de monopolio: a colusao normalmente esta longe de ser 
perfeita. Uma variedade de fatores faz com que seja dificil a 
industria se coordenar para pregos altos. 

Grande numero Suponha que existam tres em vez de 
duas firmas na industria da lisina, e que cada uma esta 
atualmente produzindo apenas 20 milhoes de quilos. Voce 
mesmo pode verificar que, neste caso, qualquer firma que 
decidisse produzir 10 milhoes de quilos adicionais ganha- 
ria mais lucros de curto prazo e perderia menos do que no 
exemplo original do duopolio da lisina, quando a outra fir¬ 
ma retaliasse com a mesma agao. O ponto e que, quanto 
mais firmas existam em um oligopolio, tanto menor e o in- 
centivo para que qualquer uma das firmas se comporte de 
modo cooperative, levando em conta o impacto de suas 
agoes sobre os lucros das demais. Um grande numero de 
firmas no setor e tipicamente um indicador de que as bar- 
reiras a entrada sao baixas. 

Complexidade do produto e da estrutura de pre- 

?os 

No exemplo da lisina, as duas firmas produzem ape¬ 
nas um produto. Na realidade, os oligopolistas vendem 
muitas vezes milhares ou dezenas de milhares de produtos 
diferentes. Nessas circunstancias, e dificil acompanhar o 
que as outras firmas estao produzindo e que pregos elas es¬ 
tao cobrando. Isso torna dificil verificar se uma firma esta 
trapaceando o acordo tacito. 

Diferen^a de interesses No exemplo da lisina, um 
acordo tacito para que as firmas dividissem igualmente o 
mercado era um resultado natural, que tendia a ser aceita- 
vel para ambas as firmas. Na realidade, contudo, as firmas 
com freqiiencia diferem na percepgao do que e justo e de 
quais sejam seus reais interesses. 

Por exemplo, suponha que a Ajinomoto seja um produ- 
tor de lisina que esta ha muito tempo no mercado e que a 
ADM recentemente esteja entrando. A Ajinomoto pode 
achar que merece continuar produzindo mais que a ADM, 
mas a ADM pode achar que tern direito a 50% do negocio. 
(Um desacordo desse tipo era um dos contenciosos daque- 
las reunifies que o FBI estava filmando.) 

Ou, entao, suponha que os custos marginais da ADM se¬ 
jam menores que os da Ajinomoto. Mesmo que elas pudes- 
sem concordar quanto a fatias de mercado, discordariam 
sobre o nivel de produto que maximiza o lucro. 

Poder de barganha dos compradores Muitas vezes, 

os oligopolistas vendem nao a consumidores individuals, 
mas a grandes compradores, outras empresas industrials, 
cadeias de lojas com cobertura nacional, e assim por dian¬ 
te. Esses grandes compradores tern condigfies de barganhar 
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com os oligopolistas por pregos mais baixos. Eles podem 
pedir um desconto ao oligopolista e advertir que passarao 
ao competidor caso nao o obtenham. Uma das razoes pelas 
quais grandes varejistas como Wal-Mart podem oferecer 
aos clientes pregos mais baixos que os de varejistas meno- 
res e exatamente sua capacidade de usar o tamanho para 
extrair pregos mais baixos dos fornecedores. 

Essas dificuldades em fazer cumprir a colusao tacita al- 
gumas vezes levaram as companhias a desafiar a lei e criar 
carteis ilegais. Ja examinamos o caso da lisina e da venda de 
vitamina no atacado. Um exemplo classico foi a conspira- 
gao do equipamento eletrico nos Estados Unidos, nos anos 
50, que levou ao indiciamento e sentengas de prisao de al- 
guns executivos. Nessa industria, a colusao tacita era espe- 
cialmente diflcil, por causa de todas as razoes apontadas. 
Elavia muitas firmas, 40 companhias foram indiciadas. Elas 
produziam um conjunto muito variado de produtos, mui¬ 
tas vezes praticamente construidos por encomenda para 
clientes especlficos. Elavia grandes diferengas de tamanho, 
desde gigantes como a General Electric ate firmas familia- 
res com apenas uma dezena de empregados. E os clientes, 
em muitos casos, erarn grandes, como empresas de eletrici- 
dade, que normalmente procuram obrigar os fornecedores 
a competir por suas encomendas. A colusao tacita simples- 
mente nao parecia pratica, de modo que os executivos se 
reuniram secreta e ilegalmente para decidir quern cobraria 
que prego para cada contrato. 

A segao "Para Mentes Curiosas", a seguir, descreve mais 
uma conspiragao para fixar pregos, aquela entre casas de 
leilao muito elegantes, Sotheby's e Christie's. 

Como a colusao tatica muitas vezes e dificil de alcangar, 
a maioria dos oligopolistas cobra pregos que estao bem 
abaixo do nivel que a mesma industria cobraria se fosse 
controlada por uma unica firma ou que ela cobraria se fosse 
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capaz de chegar a uma colusao explicita. Alem disso, algu- 
mas colusoes se rompem e ha uma guerra de pregos. Uma 
guerra de pregos algumas vezes apenas leva ao colapso dos 
pregos ate o seu nivel nao-cooperativo. As vezes eles che- 
gam ate mesmo abaixo desse nivel, quando os vendedores 
tentam expulsar uns aos outros do setor ou pelo menos pu- 
nir o que eles consideram como traigao. 

Diferenriagao de produto e lideran^a de pre^o 

Lisina e lisina: ninguem poe em duvida que a ADM e a Aji¬ 
nomoto estavam produzindo o mesmo produto e que os 
consumidores escolheriam onde comprar lisina baseados 
no prego. 

Mas, em muitos oligopolies, as firmas produzem produ¬ 
tos que os consumidores consideram similares, mas nao 
identicos. Uma diferenga de $10 no prego nao fara com que 
muitos consumidores mudem da Ford para a Chrysler ou 
vice-versa. Algumas vezes, as diferengas entre os produtos 
sao reais, mas outras vezes, como nas diferengas entre mar- 
cas de vodka (que se supoc nao deva ter gosto), as diferen¬ 
gas estao principalmente na mente dos consumidores. Seja 
como for, o efeito e reduzir a intensidade da competigao 
entre as firmas: os consumidores nao vao correndo com¬ 
prar o produto que tenha ficado mais barato. 

Como se pode imaginar, os oligopolistas gostam do po- 
der de mercado extra que advent do fato de seus consumi¬ 
dores acharem que seu produto e diferente daquele dos 
competidores. Assim, em muitas industrias oligopolisticas, 
as firmas fazem um esforgo consideravel para criar a per- 
cepgao de que seu produto e diferente, isto e, elas se dedi¬ 
cam a diferenciagao de produto. 

Uma firma que tenta diferenciar seu produto pode fa- 
ze-lo alterando o que de fato produz, acrescentando "ex- 


A ARTE DA CONSPIRAGAO 

Se voce quer vender uma obra de arte de 
muito valor so ha dois lugares para isso: a 
Christie's, a casa de leiloes baseada em 
Londres, ou a Sotheby's, sua contraparte e 
competidora de Nova York. Ambas sao 
operates de muita classe, literalmente: 
muitos dos empregados da Christie's vem da 
aristocracia britanica, e muitos da Sotheby's 
vem de familias americanas de sangue azul 
que bem poderiam ter titulos de nobreza. 
Nao sao o tipo de pessoa que voce 
imaginaria propondo acordo na justiga para 
receber pena menor em troca de confissao. 

E no entanto, em 6 de outubro de 
2000, Diana D. Brooks, a ex-presidente 


0 S A $ 


da Sotheby's (que certamente compunha 
um personagem bem de classe alta), se 
confessou culpada de uma conspiragao. 
Junto com sua contraparte na Christie's, 
tinha atuado na pratica ilegal de 
fixagao de prego, fazendo um acordo 
quanto as comissdes que cobrariam das 
pessoas que vendessem obras de arte 
atraves de qualquer uma das duas casas. 
Como parte de seu acordo na justiga para 
obter pena menor em troca de 
colaboragao e no afa de evitar a prisao, 
ela concordou em ajudar nas 
investigagoes sobre seu chefe, o antigo 
presidente da Sotheby's. 


Por que tipos tao classe alta iriam 
se dedicar a praticas ilegais? 

Pelas mesmas razoes que o fizeram 
respeitaveis executivos da industria 
de equipamento eletrico. Por definigao, 
nao ha duas obras de arte iguais; 
era dificil para as duas casas de 
leiloes fazer uma colusao tacita, 
porque era dificil definir as comissoes 
a cobrar em qualquer transagao dada. 
Para aumentar os lucros, entao, as 
companhias sentiram a necessidade 
de fazer um acordo detalhado. 

Elas o fizeram e foram pegas. 
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tras” ou escolhendo um design diferente. Pode tambem 
usar campanhas de publicidade para criar a diferenciagao 
na cabega dos consumidores, ainda que seu produto seja 
rnais ou menos identico ao produto dos rivais. 

Um caso classico de como os produtos podem ser perce- 
bidos como diferentes, mesmo quando sao praticamente a 
mesma coisa, e o da medicagao vendida sem receita. Du¬ 
rante muitos anos havia apenas tres analgesicos ampla- 
mente vendidos: aspirina, ibuprofeno e paracetamol. Mas 
esses analgesicos genericos eram comercializados sob uma 
serie de nomes de marca, cada marca usando uma campa- 
nha publicitaria que supunha alguma superioridade espe¬ 
cial (um dos slogans de campanha mais conhecido era 
"contem o analgesico que os medicos mais recomendam”, 
isto e, a aspirina). 

Qualquer que seja a natureza da diferenciagao de produ¬ 
to, os oligopolistas produzindo produtos diferentes muitas 
vezes chegam a um entendimento tacito de nao competir cm 
materia de prego. Por exemplo, no tempo em que a grande 
maioria dos automoveis vendidos nos Estados Unidos vinha 
das chamadas Tres Grandes da indtistria automobilfstica. 
havia uma especie de regra nao-escrita de que nenhuma das 
tres companhias tentaria ganhar fatia de marcado oferecen- 
do carros muito mais baratos que os das outras duas. 

Mas, entao, quern decidia o prego dos carros em geral? A 
resposta e que normalmente a General Motors, a maior das 
tres. anunciaria seus pregos primeiro: e as outras compa¬ 
nhias acompanhariam esse prego. Esse padrao de compor- 
tamento, em que alguma eompanhia tacitamente estabelc- 
ce o prego para a industria em sett conjunto, e conhecido 
como lideranga de prego. 

E interessante que as firmas que tern um acordo tacito 
para nao competir em pregos muitas vezes se dedicam a 
uma vigorosa competigao extraprego. acrescentando ca- 
racteristicas novas a seus produtos, gastando enormes so- 
mas em propaganda quo alardeia a infcrioridade das ofertas 
de seus rivais, e assim por diante. 

A mclhor maneira de entender o inisto de coopetagao e 
competigao em tais industrias talvez seja lembrar uma ana- 
logia politica. Durante a longa Guerra Fria entre os Estados 
Unidos e a Uniao Sovietica, os dois paises rivalizavam in- 
tensamente por influencia global. Eles nao so davam ajuda 
militar e financeira a seus aliados; algumas vezes apoiavam 
forgas tentando derrubar governos aliados dos seus rivais 
(como a Uniao Sovietica fez no Vietna nos anos 60 e inicio 
dos anos 70, e os Estados Unidos fizeram no Afeganistao de 
1979 ate o colapso da Uniao Sovietica em 1991). Eles ate 
enviavam seus proprios soldados para ajudar os governos 
aliados contra os rebeldes (como os Estados Unidos fize¬ 
ram no Vietna, e a Uniao Sovietica no Afeganistao). Mas 
eles nao entraram em confronto militar direto um com o 
outro; guerra aberta entre as duas superpotencias era con- 
siderada como perigoso demais, e tacitamente evitado. 


Guerras de pregos nao sao tao serias quanto guerras de 
tiros e bombas, mas o principio e o mesmo. 

Guerras no ar 

A primeira vez que Robert Crandall, entao CEO da Ameri¬ 
can Airlines, tentou uma colusao para fixar pregos, ele foi 
direto: em 1983, chamou o presidente da sua rival em li- 
nhas aereas, a Braniff (hoje extinta) e propos com todas as 
palavras (algumas ate nao-publicaveis) que as duas compa¬ 
nhias aereas aumentassem os pregos das passagens em 
20%. Para o azar de Crandall, a conversa estava sendo gra- 
vada. 

Oito anos depois, Crandall tentou uma abordagem mais 
dentro da lei: declarando-se um "estadista”, ele aumentou 
o prego das passagens aereas nos Estados Unidos na espe- 
ranga de que as rivais o acompanhariam. Mas elas nao o fi¬ 
zeram, e a AA perdeu muitos passageiros. 

Nas duas ocasioes, as linhas aereas estavam no meio de 
uma guerra de pregos. Na verdade, guerras de pregos, em 
que as tarifas caern 50% ou mais de uma so vez, e depois so- 
bem rumo ao ceu de novo, sao quase uma especialidade 
desse setor. 

Por que as linhas aereas sao tao sujeitas a guerras de pre- 
gos? Ha pelo menos tres razoes. todas relacionadas com os 
probleinas de colusao tacita que acabamos de discutir. Pri¬ 
meiro, embora cada linha aerea tente diferenciar seu pro- 
dulo, para criar uma percepgao entre os passageiros de que 
ela ofcrece um servigo ntelhor, a maior parte dos passagei¬ 
ros escolhe a eompanhia na base dos horarios e do prego, 
ponto final. Portanto, a competigao e intensa. Segundo, a 
determinagao de pregos nas companhias aereas e comple- 
xa. Como virnos no Capitulo 14, as companhias preparam 
sistemas de discriminagao de prego complicados, que tor- 
nam dificil verilicar se uma colusao tacita foi trapaceada. 
Terceiro, as companhias aereas tern interesses diferentes; 
muitas das guerras de pregos mais severas foram iniciadas 
pela tentativa de um novo competidor de entrar em um 
mercado estabelecido. E isso indica mais uma origem das 
guerras de pregos entre as linhas aereas: as barreiras a en- 
trada nao sao muito elevadas. 

Os oligopolies operam com restrigoes legais na forma das 
politicos antitruste. Mas muitos conseguem chegar a uma 
colusao tacita. 

A colusao tacita e limitada por uma serie de fatores, incluin- 
do grande numero de firmas, determinagao de pregos com- 
plexa e conflito de interesses entre as firmas. Quando a co¬ 
lusao se rompe, ha uma guerra de pregos. 
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> Para limitar a competigao, os oligopolistas muitas vezes se 
dedicam a fazer diferendagao de produto. Quando os produtos 
sao diferenriados, algumas vezes e possivel para uma indus- 
tria alcangar a colusao tadta atraves da lideranga de prego. 

> Os oligopolistas muitas vezes evitam competir diretamente 
• quanto a pregos, se engajando em vez disso em competigao 

extraprego, atraves de publicidade e outros meios. 




1. Quais dos fatores seguintes fornecem apoio a conclusao de que 

ocorre uma colusao tacita nessa industria? E quais nao forne¬ 
cem? Explique. 

a. Durante muitos anos o prego na industria tem mudado pou- 
cas vezes e todas as firmas na industria cobram o mesmo 
prego. A maior firma publica urn catalogo com os pregos "su- 
geridos" para o varejo. Mudangas de prego coincidem com 
mudangas no catalogo. 

b. As fatias de mercado das firmas na industria tern variado 
consideravelmente ao longo do tempo. 

c. As firmas na industria introduzem em seus produtos caracte- 
risticas desnecessarias que tornam dificil para o consumidor 
mudar dos produtos de uma companhia para os de outra. 

d. As firmas se encontram anualmente para discutir suas provi¬ 
soes de vendas. 

e. As firmas tendem a ajustar seus pregos para cima na mesma 
epoca. 


As respostas estao no fim do livro. 


QUAO IMPORTANTE E 0 OLIGOPOLIO? 

Vimos que, nos varios setores da economia. o oligopolio c 
bem mais comum que a competigao perfeita ou o monopo¬ 
lio. Quando teniamos analisar o oligopolio, a maneira nor¬ 
mal de pensar do economista, ou seja, perguntar como sc 
comportariam os individuos buscando seu interesse pro- 
prio e em seguida analisar suas interagoes, nao funciona 
tao bem quanto se poderia esperar. Isso porque nao sabe- 
mos se firmas rivais terao um comportamento nao-coope- 
rativo ou conseguirao estabelecer algum tipo de colusao. 
Dada a prevalencia do monopolio, entao, ainda e util a ana- 
lise que desenvolvemos nos capitulos anteriores, baseada 
na competigao perfeita? 

A conclusao da grande maioria dos economistas e que 
sim. Por um lado, partes importantes da economia sao bas- 
tante bem descritas pela competigao perfeita. E, embora 
muitas industrias sejam oligopolisticas, em muitos casos, 
os limites da colusao mantem os pregos relativamente pro- 
ximos dos custos marginais; em outras palavras, as indus¬ 
trias se comportam “quase” como se fossem perfeitamente 
competitivas. 

E verdade tambem que as previsoes da analise de oferta 
e demanda sao freqiientemente validas para os oligopolies. 
Por exemplo, no Capitulo 4 vimos que controles de prego 


produzem escassez. Estritamente, essa conclusao e correta 
apenas para industrias perfeitamente competitivas. Mas 
nos anos 70, quando o governo americano impos controles 
de prego na industria de petroleo, que e definitivamente 
oligopolistica, o resultado de fato foi produzir escassez e fi- 
las nos postos de gasolina. 

Quao importante e levar em conta o oligopolio? A maio¬ 
ria dos economistas adota uma abordagem pragmatica. 
Como vimos neste capitulo, a analise do oligopolio e bem 
mais dificil e confusa que a da competigao perfeita. Assim, 
em situagoes em que eles nao esperam que as complicagoes 
associadas ao oligopolio sejam essenciais, os economistas 
preferem adotar em seu trabalho a pressuposigao de merca- 
dos perfeitamente competitivos. Eles sempre levam em 
conta a possibilidade de que o oligopolio possa ser impor¬ 
tante; eles reconhecem que existem questoes importantes, 
das pollticas antitruste as guerras de pregos, em que tratar 
de entender o comportamento oligopollstico e crucial. 

Esta e a abordagem que adotaremos nos capitulos sub- 
sequenies. 


• UM OLHAR ADIANTE • 


Ainda nao terminamos nossa investigagao de estruturas de 
mercado diversas da competigao perfeita. Um bom numero 
de industrias nao parece ajustar-se bem nem a definigao de 
oligopolio nem a definigao de competigao perfeita. Consi- 
dere os restaurantes, por exemplo. Ha muitos restaurantes, 
de modo c}ue nao e um oligopolio. Mas os restaurantes nao 
sao tomadores de prego como sao os fazendeiros do trigo, 
de modo que nao e uma industria perfeitamente competiti- 
va. O que e, entao? 

A resposta esta no proximo capitulo, que trata do con- 
ccito de competigao monopolfstica. 


RESUMO >>>>>>>>>>>>>>>> 


1. Muitas industrias sao oligopolies: ha apenas uns poucos ven- 
dedores. Em particular, o duopolio tem apenas dois vende- 
dores. Os oligopolies existem pelas mesmas razoes, em certa 
medida. que existem os monopolios, mas de forma niais fra- 
ca. Eles se caraeterizam pela competigao imperfeita: as fir¬ 
mas competem. mas possuem poder de mercado. 

2. Prever o comportamento de oligopolistas e um pouco como 
uma charada. As firmas em um oligopolio poderiam maximi- 
zar seu lucro combinado atuando como um cartel, estabele- 
cendo niveis de produto para cada firma como se elas fossem 
um unico monopolista. Na medida em que as firmas conse- 
guem fazer isso, elas participant de uma colusao. Mas cada 
firma individual tem um incentivo para produzir mais do que 
o que faria nesse arranjo, um incentivo para ter um compor¬ 
tamento nao-cooperativo. A colusao informal tende a ser 
mais facil de alcangar em industrias em que as firmas se de- 
frontam com limites de capacidade produtiva. 
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3. A situagao de interdependencia, em que o lucro de cada fir- 
ma depende significativamente do que as outras firmas fa- 
gam, e o tema da teoria dos jogos. No caso de umjogo com 
dois participantes, o ganho de cada jogador depende tanto de 
suas proprias agoes quanto das agoes do outro. Essa interde¬ 
pendencia pode ser representada por uma matriz de ganhos. 
Dependendo da estrutura dos ganhos na matriz de ganhos, 
um jogador pode ter uma estrategia dominante, ou seja, uma 
agao que e sempre a melhor, independente das agoes do ou¬ 
tro jogador. 

4. Duopolistas enfrentam um tipo particular de jogo conhecido 
como dilema do prisioneiro; se cada um age independente- 
mente em seu proprio interesse, o equilibrio de Nash ou 
equilibrio nao-cooperativo resultante sera ruim para ambos. 
Contudo, as firmas que esperam participar de umjogo repeti- 
damente tendem a adotar um comportamento estrategico, 
tentando influenciar as agoes futuras umas das outras. Uma 
estrategia que parece funcionar bem em tais situagoes e o que 
se pode chamar toma-la-da-ca, que frequentemente leva a co¬ 
lusao tacita. 

5. A curva de demanda quebrada ilustra como um oligopolio 
que se defronta com uma unica mudanga em seu custo mar¬ 
ginal dentro de um certo ambito pode decidir nao ajustar sua 
quantidade e seu prego, a fim de evitar o rompimento da co¬ 
lusao tacita. 

6. A fim de limitar a capacidade dos oligopolistas de entrar 
em colusao e agir como um monopolista, a maioria dos go- 
vernos adota politicas antitruste, destinadas a dificultar a 
colusao. Na pratica, contudo, a colusao tacita esta bastante 
difundida. 

7. Uma variedade de fatores torna a colusao tacita dift'cil: 
grande numero de firmas, produto multiple e determina- 
gao de pregos complexa, diferengas de interesse e poder de 
barganha de compradores. Quando a colusao tacita se rom- 
pe, ha guerra de pregos. Os oligopolistas tentam de varias 
maneiras evitar as guerras de pregos, como atraves da dife- 
renciagao de produto e da lideranga de prego, em que uma 
firma estabelece os pregos para a industria. Outra maneira 
e a competigao extraprego, como o uso de campanhas de 
publicidade. 


PROBLEMAS > > > 

- 1 

>>>>>>>>>>> 

1. A seguir se apresenta a tabela de demanda da vitamina D. Su¬ 
ponha que o custo marginal de produzir vitamina D seja zero. 

Prego da vitamina D 
(por tonelada) 

Quantidade demandada de 
vitamina D (toneladas) 

%8 

0 

7 

10 

6 

20 

5 

30 

4 

40 

3 

50 

2 

60 

1 

70 


a. Suponha que a BASF seja o unico produtor de vitamina D 
e atue como um monopolista. Atualmente produz 40 to- 
neladas de vitamina D a S4 por tonelada. Se a BASF pro- 
duzisse 10 toneladas a mais, qual seria o efeito prego para 
a BASF? Qual seria o efeito quantidade? Teria a BASF um 
incentivo para produzir essas 10 toneladas a mais? 

b. Suponha agora que a Roche entre no mercado tambem 
produzindo vitamina D e que o mercado seja um duopo- 
lio. BASF e Roche concordant em produzir 40 toneladas 
de vitamina D, 20 toneladas cada. A BASF nao pode ser 
punida por se desviar do acordo com a Roche. Se a BASF 
sozinha desviasse do acordo e produzisse 10 toneladas 
mais, qual seria o efeito prego para a BASF? Qual seria o 
efeito quantidade para a BASF? Teria a BASF incentivo 
para produzir as 10 toneladas adicionais? 

2. O mercado de azeite de oliva em Nova York e controlado por 
duas familias, os Soprano e os Contralto. Ambas as familias 
nao tern escrupulos em eliminar qualquer outra familia que 
tente entrar no mercado de Oleo de oliva de Nova York. O 
custo marginal de produzir oleo de oliva e constante e igual a 
S40 por galao. Nao ha custo fixo. A seguir esta a tabela de de¬ 
manda de mercado do oleo de oliva. 




Prego do oleo de oliva 

Quantidade demandada de 

^PALAVRAS-CHAVE 

Wiiiiiiiil 

(por galao) 

oleo de oliva (galoes) 

Oligopolio, p. 315 

Estrategia dominante, p. 322 

$100 

1.000 

Oligopolista, p. 315 

Equilibrio de Nash, p. 322 

90 

1.500 

Competigao imperfeita, p. 315 

Equilibrio nao-cooperativo, p. 322 j 

80 

2.000 

Duopolio, p. 316 

Comportamento estrategico, p. 323 

70 

2.500 

Duopolista, p. 316 

Toma-la-da-ca, p. 323 

60 

3.000 

Colusao, p, 317 

Colusao tacita, p. 324 



Cartel, p. 317 

Curva de demanda 

50 

3.500 

Comportamento 

quebrada, p. 325 I 

40 

4.000 

nao-cooperativo, p. 318 

Politicas antitruste, p. 328 

30 

4.500 

Interdependencia, p. 320 

Guerra de pregos, p. 329 

20 

5.000 

Teoria dos jogos, p. 320 

Diferenciagao de produto, 

10 

5.500 

Ganho, p. 320 

p. 329 ■ * 



Matriz de ganhos, p. 321 

Lideranga de prego, p. 330 

a. Suponha que os Soprano 

e os Contralto formem um 

Dilema do prisioneiro, p. 321 

Competigao extraprego, p. 330 

cartel. Para cada quantidade dada na tabela, calcule a 
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receita total do cartel e a receita marginal em cada galao 
adicional. Quantos galoes de oleo de oliva o cartel ven- 
deria no total e a que prego? As duas familias dividem o 
mercado meio a meio. Qual e o lucro que cada familia 
obtem? 

b. Tio Junior, o cabega da familia Soprano, rompe o acordo e 
vende 500 galoes mais do que o acordo do cartel. Supon- j 
do que a familia Contralto mantenha o acordo, como isso J 
afeta o prego do oleo de oliva e os lucros obtidos por cada 
familia? 

c. Anthony Contralto, o cabega da familia Contralto, decide 
punir Tio Junior, tambem aumentando suas vendas em 
500 galoes. Quais sao agora os lucros obtidos por cada fa¬ 
milia? 

3. O mercado de agua mineral na Franga e controlado por duas 
grandes firmas, Perrier e Evian. Cada firma tem um custo fixo 
de €1 e um custo marginal de €2 (€ = 1 euro). A seguir esta a 
tabela de demanda de mercado de agua mineral engarrafada 
na Franga. 


Prego da agua mineral 
(por litro) 

€10 

9 

8 

7 

6 

5 

4 

3 

2 

1 


Quantidade demandada de 
agua mineral (litros) 

0 

1 

2 

3 

4 

5 

6 

7 

8 
9 


a. Suponha que as duas firmas formem um cartel e atuem 
como um monopolista. Calcule a receita marginal do car¬ 
tel. Qual sera o prego e a quantidade de monopolio? Su- 
pondo que as firmas dividam igualmente a quantidade de 
produto, quanto cada uma produzira e qual sera o lucro 
de cada uma? 

b. Suponha agora que a Perrier decida aumentar sua produ¬ 
gao em 1 litro. A Evian nao muda sua produgao. Qual sera 
o novo prego e quantidade de mercado? Qual sera o lucro 
da Perrier? E da Evian? 

c. E se a Perrier aumentar sua produgao em 3 litros? A Evian 
nao muda sua produgao. Qual seria sua quantidade de 
produto e o lucro em relagao ao da parte b? 

d. O que os seus resultados informam sobre a probabilidade 
de traigao em um tal acordo? 

4. Para preservar os estoques de peixe do Atlantico Norte deci- 
diu-se que apenas duas frotas pesqueiras podem capturar pei¬ 
xe nessas aguas, uma dos Estados Unidos e outra da Uniao 
Europeia. A seguir esta a tabela de demanda de mercado por 
semana para o peixe dessas aguas. O unico custo e o custo 
fixo, de modo que as frotas pesqueiras maximizam o lucro ao 
maximizar a receita. 


Prego do pescado 
(por kg) 


Quantidade demandada 
de pescado (kg) 


$17 

16 

15 

14 

12 


1.800 

2.000 

2.100 

2.200 

2.300 


a. Caso as duas frotas pesqueiras cheguem a uma colusao, 
qual sera a quantidade de produto que maximiza a receita 
na industria da pesca no Atlantico Norte? Por quanto se 
vendera o quilo de peixe? 

b. Se as duas frotas pesqueiras chegam a uma colusao e divi¬ 
dem a quantidade a produzir igualmente, qual sera a recei¬ 
ta da frota pesqueira da Uniao Europeia? E da americana? 

c. Suponha que a frota da Europa trapaceie expandindo sua 
pesca em 100 kg por semana. A frota americana nao 
muda sua captura. Qual sera a receita da frota americana? 
E da europeia? 

d. Como retaliagao pela traigao da frota europeia, a frota 
americana tambem expande sua pesca em 100 kg por se¬ 
mana. Qual sera a receita da frota americana? E da euro¬ 
peia? 

Suponha que o acordo de pesca do Problema 4 desmorone, de 
modo que as frotas passem a se comportar de forma nao- 
cooperativa. Suponha que os Estados Unidos e a Uniao Euro¬ 
peia possam ter uma ou duas frotas pesqueiras operando cada 
um. Suponha tambem que, quanto mais frotas na area, tanto 
mais pescado elas podem capturar, mas tanto mais baixa e a 
quantidade pescada por cada frota. A matriz de ganhos a seguir 
mostra os lucros obtidos por semana por cada um dos lados. 


Uniao Europeia 



1 frota 

2 frotas 

1 frota 

i/> 

Uc.o de. $10,000 


T3 

E 

Lucro de $10.000 

Lucro de $4,000 

o 

■o 

+■» 

t/1 

LU 

2 frotas 

.-ijt-.'--' 

i — 

Lucro de $7,500 
Lui ■ $7 ^0 ' ^ 


Lucro de $12,000 



a. Qual e o equilibrio nao-cooperativo de Nash? Cada lado 
decidira enviar ao mar uma ou duas frotas? 

b. Suponha que os estoques de pescado estejam se esgotan- 
do. Cada regiao pensa no futuro e chega a um acordo do 
tipo toma-la-da-ca, pelo qual cada lado enviara ao mar 
apenas uma frota, desde que o outro lado faga o mesmo. 
Se qualquer dos lados trai o acordo e envia uma segunda 
frota, o outro fara o mesmo e continuara enviando duas 
frotas ate que o competidor envie apenas uma. Se os dois 
lados jogam com essa estrategia de toma-la-da-ca, quanto 
de lucro por semana fara cada lado? 
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6. Duas linhas aereas, Untied e Air'R’Us, sao as unicas que ope- 
ram voos entre Collegeville e Bigtown, isso e, elas operam em 
duopolio. Cada linha pode cobrar pela passagem urn prego 
alto ou um prego baixo. A matriz de ganhos a seguir mostra 
seus lucros por assento para qualquer das escolhas que as 
duas linhas aereas podem fazer. 


Prego 

baixo 

T3 

01 

c 

=3 

Prego 

alto 


a. Suponha que as duas companhias aereas fagam um jogo 
de um so lance, isto e, elas interagem uma unica vez e de¬ 
pots nunca mais, Qual sera o equilibrio (nao-coopera- 
tivo) de Nash nesse jogo de um so lance? 

b. Suponha agora que as duas companhias aereas fagam esse 
jogo duas vezes e que cada companhia possa escolher 
uma de duas estrategias: ela pode jogar "sempre cobrar o 
prego baixo” ou entao toma-la-da-ca, isto e, cornega co- 
brando prego alto no primeiro periodo e, no segundo pe- 
riodo, faz o que a outra companhia fez no periodo ante¬ 
rior. Informe os ganhos da Unlied com as quatro possibi- 
lidades seguintes: 

i. A Untied joga "sempre cobrar o prego baixo” quando a 
Air'R'Us tambem joga "sempre cobrar o prego baixo”. 

ii. A Untied joga "sempre cobrar o prego baixo” quando a 
Air'R'Us joga toma-la-da-ca. 

iii. A Untied joga toma-la-da-ca quando a Air'R'Us joga 
“sempre cobrar o prego baixo”. 

iv. A Untied joga toma-la-da-ca quando a Air'R'Us tambem 
joga toma-la-da-ca. 

7. Suponha que Coca e Pepsi sejam os unicos produtores de re- 

frigerantes gasosos, de modo que sao duopolistas. Ambas as 

companhias tern custo marginal zero e um custo fixo de 

$ 100 , 000 . 

a. Suponha primeiro que os consumidores considerem que 
Coca e Pepsi sao substitutes perfeitos. Atualmenie as 
duas sao vendidas por $0,20 a latinha, e a esse prego cada 
companhia vende 4 milhoes de latas por dia. 

i. Quanto e o lucro da Pepsi? 

ii. Se a Pepsi aumenta o prego da lata para $0,30, o que 
acontece com seu lucro? 

b. Suponha agora que cada companhia faga uma campanha 
de publicidade para diferenciar seu produto do da outra 
companhia. Em consequencia da propaganda, a Pepsi 
percebe que, se aumenta ou baixa seu prego vende menos 
ou mais do seu produto, conforme se mostra na tabela de 
demanda a seguir. 


Air'R'Us 


Prego baixo Prego alto 



Prego da Pepsi Quantidade demandada de 

(por lata) Pepsi (milhoes de latas) 


$0,10 5 

s 

! 0,20 4 

0,30 3 

) 0,40 2 

! 0,50 1 

8 


Se agora a Pepsi aumentasse seu prego para $0,30 por lata, o 
que aconteceria com seu lucro? 

c. Comparando sua resposta na parte a(i) com sua resposta 
na parte b, qual e a quantidade maxima que a Pepsi esta- 
ria disposta a gastar em publicidade? 

8 . Philip Morris e R.J. Reynolds gastam enormes quantias de di- 
nheiro por ano na publicidade de seus produtos de tabaco, 
tentando roubar clientes uma da outra. Suponha que cada ano 
a Philip Morris e a R.J. Reynolds precisam decidir se vao ou 
nao gastar em publicidade. Se nenhuma delas faz publicidade, 
cada uma tera um lucro de $2 milhoes. Se ambas fazem publi¬ 
cidade, cada uma tera lucro de $1,5 milhao. Se uma firma faz 
publicidade e a outra nao, a firma que faz publicidade tera lu¬ 
cro de $2,8 milhoes e a outra firma tera lucro de $1 milhao. 

a. Use uma matriz de ganhos para descrever este problema. 

b. Suponha que a Philip Morris e a R.J. Reynolds possam as- 
sinar um contrato de cumprimento obrigatorio sobre o 
que farao. Qual sera a solugao cooperativa para esse jogo? 

c. Qual e o equilibrio de Nash, se e impossivel fazer cumprir 
o contrato? Explique por que este e o resultado mais pro- 
vavel. 

9. Nos ultimos 30 anos, a Organizagao dos Paises Exportadores 
de Petroleo (OPEP) teve exito variavel em formar e manter 
seu cartel. Explique como os fatores seguintes podem contri- 
buir para a dificuldade de formar ou manter os acordos de 
prego e quantidade de produgao. 

a. Sao descobertos novos campos de petroleo e aumenta a 
exploragao no Golfo do Mexico e no Mar do Norte por 
paises fora da OPEP. 

b. Petroleo e um produto que e diferenciado pelo conteudo 
de enxofre: custa menos refinar petroleo com baixo teor 
de enxofre. Diferentes paises tem reservas com diferente 
teor de enxofre. 

c. Sao desenvolvidos carros movidos a hidrogenio. 

10. Suponha ser um economista trabalhando para a Divisao Anti- 
truste do Departamento dejustiga (nos Estados Unidos). Em 
cada um dos casos seguintes voce tem a tarefa de determinar 
se o comportamento justifica uma investigagao antitruste por 
suspeita de atos ilegais ou se o caso e apenas de colusao tacita, 
indesejavel, mas nao ilegal. Explique seu raciocinio. 

a. Duas companhias dominam a industria para equipamen- 
to industrial de laser. Varias pessoas estao na diretoria de 
ambas as companhias. 

b. Tres bancos dominam o mercado de servigos bancarios em 
um dado estado. Seus lucros tem aumentado recentemen- 
te, porque eles criaram novas tarifas para as transagoes dos 
clientes. Ha muita publicidade no setor bancario, e novas 
agendas estao sendo abertas em muitos lugares. 
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c. As duas companhias petroliferas que produzem a 
maior parte do petroleo na metade ocidental dos 
Estados Unidos decidiram nao construir seus pro- 
prios oleodutos para usar um oleoduto comum, a 
unica maneira de transportar produtos de petroleo 
para esse mercado. 

d. As duas maiores companhias que dominam o mercado de 
suplementos a base de plantas criaram uma subsidiaria 
que vende o mesmo produto que a matriz em grandes 
quantidades, mas com nome generico. 

e. As duas maiores empresas de cartoes de credito, Passport 
e OmniCard, solicitaram a todos os bancos e lojas que 
aceitam seus cartoes que concordassem em limitar seu 
uso de cartoes de credito rivais. 
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11. A industria de avioes pequenos monomotores e oligopolisti- 
ca e alcangou colusao tacita. Cada firma vende atualmente 10 
avioes ao prego de $200,000 cada. Cada firma acredita que 
vendera um aviao a menos se o prego aumentar em $5,000 e 
cada firma acredita tambem que pode vender um aviao a mais 
se baixar seu prego em $10,000. Isto e, cada firma tem uma 
curva de demanda quebrada. 

a. Quanta receita adicional tera cada firma se produzir um 
aviao a mais (o ll 2 )? 

b. Quanta receita a firma perdera se produzir um aviao a menos? 

c. Se o custo marginal de produzir um aviao e $120,000, 
quantos avioes produzira cada firma e a que prego? 

d. Se o custo marginal de produzir um aviao e $140,000, 
quantos avioes produzira cada firma e a que prego? 








» Competigao monopolistica 
e diferenda?ao de produto 
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DIFERENCIACAO DE FAST-FOOD 


U m livro recente na lista de 
best-sellers nos Estados Unidos, 
Fast Food Nation , content um re- 
lato fascinante, ainda que bas- 
tante negativo, sobre hamburgueres, 
pizzas, tacos mexicanos e frango frito, 
tao presentes na moderna dieta ame- 
ricana. De acordo com o livro, todas 
as cadeias de fast-food produzem e for- 
necem suas comidas praticamente do 
mesmo modo. Boa parte do gosto da 
comida, qualquer que seja o tipo, vem 
de aditivos produzidos em Nova 
Jersey. 

Mas cada cadeia de fast-food faz um 
esforgo enorme para convencer o pu¬ 
blico de que tem algo de especial a 
oferecer. Todo mundo conhece o pa- 
lhago Ronald McDonald, um simbolo 
cuidadosamente cultivado da ima- 
gem do McDonald’s como lugar que 
as criangas adoram. A cadeia rival 
Wendy’s tirou um pedago da fatia de 
mercado do McDonald’s com uma ve- 
lhinha gritando “Cade a carne?”, uma 
campanha enfatizando que o sandut- 
che da Wendy’s e maior. 

Entao, como voce descreveria a in¬ 
dustria de fast-food? Por um lado, esta 
claro que nao e um monopolio. Quan- 
do voce vai a uma praga de alimenta- 
qao, voce escolhe uma dentre as varias 
opgoes disponiveis, e ha uma verda- 
deira competigao entre os varios bal- 
coes de sanduiche, e entre hamburgue¬ 
res e frango frito. Por outro lado, cada 
vendedor de certo modo tem algum as- 
pecto de monopolio; numa certa epo- 


ca, o McDonald’s tinha o slogan “Nin- 
guem faz igual ao McDonald’s”. Isso 
era literalmente verdade, embora seus 
competidores dissessem que faziam 
melhor. Em todo caso, cada fornecedor 
de fast-food oferece um produto que e 
diferenciado do produto dos rivais. 

Na industria de fast-food, muitas 
firmas competem para satisfazer mais 
ou menos a mesma demanda, o desejo 
de consumir algo gostoso, mas rapi- 
do. Cada firma, porem, quer satisfazer 
essa demanda com um produto espe- 
cifico, diferenciado, produtos que os 
consumidores tipicamente conside- 
ram substitutes proximos, mas nao 
perfeitos. Quando ha muitas firmas 
oferecendo produtos diferenciados 
competindo entre si, como na indus¬ 
tria defastfood, os economistas dizem 
que a industria se caracteriza pela 
competifdo monopolistica. Essa e a 
quarta e ultima estrutura de mercado 
que discutiremos, depois da competi¬ 
gao perfeita, do monopolio e do oligo¬ 
poly. 

Comegaremos por definir compe¬ 
tigao monopolistica com mais cuida- 
do e explicar suas caracteristicas. Em 
seguida, vamos explorar como as fir¬ 
mas diferenciam seus produtos, e isso 
nos permitira analisar como funciona 
a competigao monopolistica. O capi- 
tulo termina com a discussao de con- 
troversias atuais sobre diferenciagao 
de produto, em particular a questao 
de saber ate que ponto publicidade e 
eficaz. 


Neste capi'tulo, 
voce aprendera: 

• 0 significado de competigao 
monopolistica. 

• Por que oligopolistas e firmas 
em competigao monopolistica 
diferenciam seus produtos. 

• Como pregos e Lucros sao 
determinados em competigao 
monopolistica no curto e no 
longo prazo. 

• Por que a competigao 
monopolistica coloca um 
trade-off entre prego mais 
baixo e maior diversificagao de 
produto. 

• 0 significado economico da 
publicidade e das marcas. 
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SIGNIFICADO DE COMPETIQAO 
MONOPOLISTICA 

Joe e gerente do balcao do Wonderful Wok na praga de ali¬ 
mentagao de um grande shopping. E o unico que tern co- 
mida chinesa ah, mas ha uma duzia de alternativas, desde 
Bodacious Burgers ate Pizza Paradise. Ao decidir quanto 
cobrar por uma refeigao, Joe sabe que tern de levar em con- 
ta essas alternativas. Mesmo quern gosta muito de comida 
chinesa nao vai pagar $15 por um almoqo no Joe quando 
pode comer um hamburguer com fritas e um refrigerante 
por $4. 

Mas Joe sabe tambem que nao vai perder todos os seus 
clientes mesmo que seu almogo custe um pouco mais que 
as alternativas. Comida chinesa nao e o mesmo que ham¬ 
burguer ou pizza. Algumas pessoas realmente querem co¬ 
mida chinesa naquele dia e vao almogar no Joe mesmo 
que possam comer mais barato nos outros lugares. E claro 
que o inverso tambem e verdade: se a comida chinesa e 
um pouco mais barata, algumas pessoas vao querer ham¬ 
burguer mesmo assim. Ou seja, Joe tern algum poder de 
mercado: ele tern alguma possibilidade de fixar seu pro- 
prio prego. 

Como voce descreveria a situagao de Joe? Ele definiti- 
vamente nao e um tomador de prego, de modo que nao 
esta em situagao de competigao perfeita. Mas tambem nao 
podemos chama-lo de monopolista. Embora seja o unico 
vendedor de comida chinesa naquela praga de alimenta¬ 
gao, ele se defronta com a competigao de outros vendedo- 
res de comida. 

Ao mesmo tempo, seria errado chama-lo de oligopolis- 
ta. O oligopolio, recorde-se, implica competigao entre um 
pequeno numero de firmas em uma industria, protegidas 
por algumas barreiras a entrada (ainda que limitadas) e 
cujos lucros sao altamente interdependentes. Essa interde¬ 
pendence e um incentivo para os oligopolies tentarem al¬ 
guma maneira de fazer colusao, mesmo que apenas tacita. 
Mas, no caso de Joe, ha uma grande quantidade de vendedo- 
res na praga de alimentagao, um numero tao grande que a 
colusao tacita nao e factlvel. 

Os economistas descrevem a situagao de Joe como 
competigao monopolistica. A competigao monopolistica 
e muito comum nas industrias de servigos, como restau- 
rantes e postos de gasolina, mas existe tambem em algu¬ 
mas industrias manufatureiras. Ela envolve tres condi- 
goes: grande numero de produtores competindo, produ- 
tos diferenciados e livre entrada e saida da industria no 
longo prazo. Em uma industria em competigao monopo- 
listica, cada produtor tern alguma capacidade para fixar o 
prego do seu bem diferenciado, mas o nivel no qual ele 
pode chegar e limitado pela competigao dos outros pro¬ 
dutores existentes e potenciais, que produzem bens pro- 
ximos, mas nao identicos. 


Grande numero 

Em uma industria em competigao monopolistica, ha mui- 
tos produtores. Tal industria nao parece monopolio, em 
que a firma nao se defronta com competigao, ou oligopolio, 
em que cada firma tem alguns poucos rivais. Em vez disso, 
cada vendedor tem muitos competidores. Ha muitos ven- 
dedores numa praga de alimentagao do shopping, ha mui¬ 
tos postos de gasolina ao longo da estrada, ha muitos hoteis 
em uma praia turlstica. 

Produtos diferenciados 

Em uma industria em competigao monopolistica, cada pro¬ 
dutor tem um produto que o consumidor considera diferen- 
te dos produtos das firmas que competem entre si, mas ao 
mesmo tempo sao considerados substitutos proximos. Se a 
praga onde esta Joe tem 15 vendedores oferecendo exata- 
mente a mesma comida, eles estarao em competigao perfei¬ 
ta: qualquer vendedor que tente cobrar um prego mais alto 
nao tera clientes. Mas suponha que o Wonderful Wok seja o 
unico que vende comida chinesa, o Bodacious Burgers seja o 
unico que tem hamburguer, e assim por diante. O resultado 
dessa diferenciagao e que cada vendedor tem alguma capaci- 
dade de fixar seu proprio prego: cada produtor tem algum 
poder de mercado, ainda que limitado. 

Livre entrada e saida no longo prazo 

Nas industrias em competigao monopolistica, novos pro¬ 
dutores, com seus proprios produtos diferentes, podem en- 
trar livremente na industria no longo prazo. Por exemplo, 
outros vendedores de alimentos poderiam abrir restauran- 
tes no shopping se pensassem que isso seria lucrativo. 
Alem disso, algumas firmas deixarao a industria se acham 
que nao estao cobrindo seus custos no longo prazo. 

A competigao monopolistica e, portanto, diferente das tres 
estruturas de mercado que examinamos ate agora. Nao e o 
mesmo que competigao perfeita: a firma tem algum poder 
para fixar prego. Nao e puro monopolio: a firma se defronta 
com competigao. E nao e o mesmo que oligopolio: porque 
ha muitas firmas e livre entrada, ja nao existe o potencial de 
colusao que e tao importante no oligopolio. 

Logo veremos como pregos, quantidade de produto e nu¬ 
mero de produtos disponlveis sao determinados nas indus¬ 
trias em competigao monopolistica. Mas, primeiro, vejamos 
mais de perto o que significa ter produtos diferenciados. 

DIFERENCIAQAQ DE PRODUTO . .. c , 

Assinalamos no Capltulo 15 que a diferenciagao de produ¬ 
to muitas vezes tem um papel importante em industrias 
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oligopollsticas. Em tais industrias, a diferenciagao de pro- 
duto reduz a intensidade da competigao entre as firmas 
quando a colusao tacita nao pode ser alcangada. A diferen¬ 
ciagao de produto desempenha papel ainda mais importan- 
te nas industrias em competigao monopolistica. Dado que 
a colusao tacita e virtualmente impossivel quando ha mui- 
tos produtores, a diferenciagao de produto e a unica manei- 
ra como as firmas em competigao monopolistica podem al- 
cangar algum poder de mercado. 

Como e que firmas na mesma industria, como vendedo- 
res d e fast-food, postos de gasolina ou fabricantes de choco¬ 
late, diferenciam seus produtos? Algumas vezes, a diferen- 
ga esta sobretudo na cabega dos consutnidores, e nao nos 
proprios produtos. Mais adiante no capitulo, discutirenros 
o papel da publicidade e a importancia dos nomes de marca 
para alcangar a diferenciagao de produto. Mas, em geral, as 
firmas diferenciam seus produtos (surpresa!) fazendo-os 
de fato diferentes. 

A chave para a diferenciagao de produto e que os consu- 
midores tern preferencias diferentes e que cada produtor 
pode cavar urn nicho produzindo algo que atende as prefe¬ 
rencias especificas de algum grupo de consumidores me- 
lhor do que os produtos de outras firmas. Ha tres formas 
importantes de diferenciagao de produto: diferenciagao 
por estilo ou tipo, diferenciagao por localizagao c diferen¬ 
ciagao por qualidade. 

Diferenciagao por estilo ou tipo 

Os vendedores na praga de alimenlos cm que cstava Joe 
oferecenr tipos diferentes de fast-food: hamburgueres, piz¬ 
za, comida chinesa, comida mexicana, e assinr por diante. 
Cada consunridor chega na praga com alguma preferencia 
por uma ou outra dessas ofertas. Essa preferencia pode de- 
pender do humor do consumidor, da sua dicta ou do que 
ele ja comeu antes. F.ssas preferencias nao tornam os con¬ 
sumidores indiferentes ao preen; ease o Wonderful Wok 


resolva cobrar $15 por um rolinho primavera, todo mundo 
vai se bandear para o Bodacious Burgers ou a Pizza Paradi¬ 
se. Mas algumas pessoas optam pela refeigao mais cara por- 
que ela atende melhor suas preferencias. Assim, os produ¬ 
tos dos varios vendedores sao substitutos, mas nao sao 
substitutes perfeitos - eles sao substitutos imperfeitos. 

Vendedores na praga de alimentagao do shopping nao sao 
os unicos a diferenciar seus produtos por tipo. Lojas de roupa 
concentram-se em vestuario feminino ou masculino, em rou¬ 
pa de trabalho ou esportiva, em novas tendencias ou em estilo 
classico, e assim por diante. A industria automobilistica ofere- 
ce sedans, minivans, utilitarios, carros esportivos, cada tipo 
destinado a motoristas com necessidades e gostos diferentes. 

Livros sao mais um exemplo de diferenciagao por tipo e 
estilo. Livros de misterio sao diferentes de romances; entre 
os de misterio, podemos diferenciar entre historias de dete- 
tive, historias de suspense e de procedimentos policiais. 
Nao ha dois escritores de romance policial que sejam exa- 
tamente iguais, e cada um tern seus fas. 

De fato, a diferenciagao de produto e caracteristica da 
rnaior parte dos bens de consumo. Enquanto as pessoas 
tern gostos diferentes, os produtores consideram possr'vel e 
lucrativo produzir uma ampla gama de variedades. 

Diferenciagao por localizagao 

Postos de gasolina ao longo da estrada oferecem produtos di- 
ferenciados. E verdade que a gasolina pode ser exatamente a 
mesma, mas a localizagao dos postos e diferente, e a localiza¬ 
gao importa para os consumidores. E mais conveniente en- 
cher o tanque perto da sua casa, perto do seu local de trabalho 
ou em qualquer parte quando seu tanque esta quase vazio. 

De fato, muitos setores em competigao monopolistica 
oferecem bens diferenciados pela localizagao. Isso e verda¬ 
de especialmente no setor de servigos, de lavanderias a ca- 
beleireiros, onde o cliente muitas vezes escolhe o que esta 
mais perto e nao o que e mais barato. 


p A R A in E f) T f S t i : 

DINHEIRO PARA A STARBUCKS 

0 setor do cafe sempre foi de competigao 
monopolistica, em que cada cafe vende um 
produto um pouco diferenciado. Ate meados 
dos anos 80, contudo, os cafes se 
diferenciavam principalmente pela 
localizagao: os ctientes escolhiam um cafe 
perto do trabalho ou a caminho do trabalho. 
Havia tambem um pouco de diferenciagao 
pela qualidade, alguns lugares faziam um 
cafe melhor, mas, no fim das contas, cafe 
era cafe. 


Isto e, cafe era cafe ate que comegou a 
ser capuccinho, latte, frapuccino e outras 
bebidas de estilo mais ou menos italiano. 
Nos o chamamos de revolugao Starbucks: 
uma cadeia de cafes baseada em Seattle que 
liderou a transformagao do insumo de 
cafeina dos americanos, crescendo de 15 
locais em 1987 para mais de 9.000 ao redor 
do mundo em 2005. 

Foi esta uma verdadeira expansao das 
escolhas disponiveis para o consumidor? 


« 


Essas variedades de cafe disponiveis 
agora sao realmente diferentes? Sim, 
elas sao. 0s autores deste livro tern idade 
suficiente para lembrar o gosto do cafe 
nos Estados Unidos em um cafe tipico 
em eras pregressas: as coisas de fato 
melhoraram. E essa melhoria vale o 
prego de um capuccino na Starbucks? 

Bern, as pessoas estao dispostas a 
pagar esses pregos, e o cliente sempre 
tern razao. 
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Diferencia^ao por qualidade 

Voce adora chocolate? Quanto voce esta disposto a pagar 
por chocolate? Pois e, existe chocolate e chocolate: em- 
bora chocolate comum possa nao ser muito caro, urn pe- 
dacinho de chocolate para gourmet pode custar muito di- 
nheiro. 

Em materia de chocolate e de muitos outros bens, existe 
uma margem de qualidades possiveis. E possivel achar uma 
bicicleta razoavel por menos de $100, mas ha modelos 
muito mais incrementados por dez vezes mais. Tudo de- 
pende de quanto Ihe importa a qualidade adicional e de 
quanto vao lhe fazer falta as outras coisas que podem ser 
compradas com esse dinheiro. 

Pelo fato de que os consumidores variam no que estao 
dispostos a pagar por qualidade melhor, os produtores 
podem diferenciar seu produto segundo a qualidade, al- 
guns oferecendo produtos de baixa qualidade mais bara- 
tos e outros oferecendo produtos de maior qualidade a 
pregos mais altos. 


A diferenciagao de produto, por conseguinte, pode tomar 
varias formas. Qualquer que seja a forma, contudo, ha duas 
caracterlsticas importantes das industrias com produtos 
diferenciados: competigao entre vendedores e valor na diver- 
sidade. 

A competigao entre vendedores implica que, ainda que 
os vendedores de produtos diferenciados nao oferegam 
produtos identicos, em certa medida eles competent por 
um mercado limitado. Quando mais empresas entrant no 
mercado, cada uma delas notara que vende menor quanti- 
dade a qualquer prego dado. Por exemplo, quando um 
novo posto de gasolina abre na estrada, cada um dos postos 
existentes vendera um pouco ntenos. 

O valor na diversidade refere-se ao ganho dos consu¬ 
midores derivado da proliferagao de produtos diferen¬ 
ciados. Uma praga com oito lanchonetes torna os consu¬ 
midores mais satisfeitos do que uma com seis, mesmo 
que os pregos sejam os mesmos, porque alguns consumi¬ 
dores vao achar uma refeigao mais de acordo com o que 
eles desejam. Uma estrada com um posto de gasolina a 
cada tres quilometros e mais conveniente para o rnoto- 
rista que uma estrada com um posto a cada sete quilome¬ 
tros. Quando um produto existe em muitos niveis de 
qualidade, menos pessoas sao obrigadas a pagar por mais 
qualidade do que precisam ou aceitar qualidade mais ba¬ 
ixa do que querem. Em outras palavras, ha beneficios 
para o consumidor derivados da maior diversidade de 
produtos disponiveis. 

Como veremos a seguir, a competigao entre vendedores 
de produtos diferenciados' e a chave para entender como 
funciona a competigao monopolistica. 
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Qualquer cor, desde que seja preto 

A historia do inicio da industria automobilistica oferece uma 
ilustragao classica do poder da diferenciagao de produto. 

A moderna industria do automovel foi criada por Henry 
Ford, o primeiro a introduzir a produgao em linha de mon- 
tagem. Essa tecnica tornou possivel oferecer o famoso Mo- 
delo T a um prego muito mais baixo do que estava sendo 
cobrado por outros carros. Em 1920, Ford ja dominava a 
industria automobilistica. 

A estrategia de Ford foi oferecer apenas um estilo de car- 
ro, que maximizava suas economias de escala, mas nao fa- 
zia concessoes as diferengas de gosto. Ele ate teria declara- 
do que os clientes podiam ter o Modelo T “em qualquer 
cor, desde que fosse preto”. 

Essa estrategia foi desafiada por Alfred P. Sloan, que ti- 
nha reunido varias companhias automobilisticas pequenas 
para formar a General Motors. A estrategia de Sloan foi ofe¬ 
recer uma variedade de carros, diferenciados segundo qua¬ 
lidade e prego. O Chevrolet era um carro basico para desa- 
fiar diretamente o Modelo T, o Buick era maior e mais caro, 
e assim por diante, ate o Cadillac. E cada modelo se ofere- 
cia em varias cores. 

Em 1930, o veredicto estava claro: os clientes preferiam 
uma variedade de estilos, e a General Motors, nao a Ford, 
tornou-se a empresa automobilistica dominante durante o 
restante do seculo XX. 
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Na competigao monopolistica, ha muitos produtores compe- 
tindo, cada um com um produto diferenciado, e ha livre en- 
trada e saida no longo prazo. 

A diferenciagao de produto pode ocorrer em oligopolies que 
nao conseguem alcangar a colusao tacita, bem como na compe¬ 
tigao monopolistica. Ela assume tres formas: por estilo ou tipo, 
por localizagao e por qualidade. Os produtos de vendedores 
que competem sao considerados substitutes imperfeitos. 

Os produtores competem pete mesmo mercado, de modo que 
a entrada de mais produtores reduz a quantidade que pode 
vender cada produtor existente a um prego dado. Alem dis- 
so, os consumidores ganham com a maior diversidade de 
produtos. 



1. Cada um dos bens e servigos seguintes sao produtos diferencia¬ 
dos. Quais sao diferenciados como resultado da competigao 
monopolistica e quais nao sao? Explique. 

a. Escadas 

b. Refrigerantes 

c. Lojas de departamento 

d. Ago 




PARTE VII ESTRUTURA DE MERCADO: ALEM DA CONCORRENCIA PERFEITA 


ELSEVIER 


2, Voce precisa determinar, entre dois tipos de estrutura de mer¬ 
cado, qual e aquele que meLhor descreve Lima industria, mas 
voce pode fazer uma unica pergunta sobre a industria. Que per- 
gunta voce faria para determinar se uma industria e: 

a. Perfeitamente competitiva ou de competigao monopolistica? 

b. Monopolio ou competigao monopolistica? 

As respostas estao no fim do livro. 

ENTENDENDO A COMPETIGAO 
MONOPOLISTICA c 

Suponha que uma industria esteja em competigao mono¬ 
polistica: ela consiste em muitos produtores, todos compe- 
tindo pelos mesmos consumidores, mas oferecendo produ- 
tos diferenciados. Como se comporta um setor assim? 

Como o termo competigao monopolistica sugere, essa es¬ 
trutura de mercado combina algumas caracteristicas tipi- 
cas do monopolio com outras tipicas da competigao perfei- 
ta. Como cada firma oferece um produto distinto, de certo 
modo e como um monopolista: ela se defronta com uma 
curva de demanda com inclinagao para baixo e tern algum 
poder de mercado, ou seja, a capacidade, dentro de certos 
limites, de determinar o prego do seu produto. Contudo, 
diferente de um monopolista, a firma em competigao mo¬ 
nopolistica se defronta com competigao: a quantidade de 
produto que ela pode vender depende dos pregos e dos 
produtos oferecidos pelas outras firmas na industria. 

E verdade que o mesmo se aplica ao oligopolio. Contu¬ 
do, na industria em competigao monopolistica, ha muitos 
produtores, diferente do pequeno numero que define um 
oligopolio. Isso significa que o "quebra-cabega” do oligo¬ 
polio - ou seja, as firmas vao fazer colusao ou vao se com- 
portar de modo nao-cooperativo? - nao surge no caso do 
setor em competigao monopolistica. E verdade que, se to- 
dos os postos de gasolina e todos os restaurantes em uma 
cidade pudessem concordar, explicita ou tacitamente, em 
elevar pregos, isso seria do seu interesse mutuo. Mas uma 
colusao assim e quase impossivel quando o numero de fir¬ 
mas e elevado e, por implicagao, nao ha barreiras a entrada. 
Dessa forma, em situagoes de competigao monopolistica, 
podemos supor com seguranga que as firmas se compor- 
tam de forma nao-cooperativa e ignoram a possibilidade de 
colusao. 

Competigao monopolistica no curto prazo 

Introduzimos a diferenga entre equilibrio de curto prazo e 
de longo prazo no Capitulo 9. O equilibrio de curto prazo 
em uma industria toma o numero de firmas como dado. O 
equilibrio de longo prazo, ao contrario, se alcanga apenas 
depois que passou tempo suficiente para que as firmas en- 
trem ou saiam na industria. Para analisar a competigao mo¬ 


nopolista, vamos nos concentrar primeiro no curto prazo e 
depois veremos como uma industria passa do curto prazo 
para o longo prazo. 

Os paineis (a) e (b) da Figura 16-1 mostram duas situa¬ 
goes possiveis que uma firma tipica em uma industria em 
competigao monopolistica pode encontrar no curto prazo. 
Em cada caso, a firma parece um monopolista: tern uma cur¬ 
va de demanda com inclinagao para baixo, o que implica 
uma curva de receita marginal com inclinagao para baixo. 

Supomos que cada firma tenha uma curva de custo mar¬ 
ginal com inclinagao para cima, mas que ela tenha tambem 
alguns custos fixos, de modo que a curva de custo total me¬ 
dio tem formato em U. Essa pressuposigao nao importa no 
curto prazo, mas, como veremos, e essencial para entender 
o equilibrio de longo prazo. 

Em cada caso, a firma, a fim de maximizar lucres, esta- 
belece receita marginal igual ao custo marginal. Em que es- 
sas duas figuras diferem? No painel (a), a firma e lucrativa; 
no painel (b), ela tem prejuizo. 

No painel (a), a firma se defronta com a curva de de¬ 
manda D P , e a curva de receita marginal e MR P . Ela produz 
a quantidade que maximiza o lucro Q P , a quantidade em 
que a receita marginal e igual ao custo marginal, e vende ao 
prego P p . Esse prego esta acima do custo total medio nessa 
quantidade de produto, ATC P . O lucro da firma e indicado 
pela area do retangulo sombreado. 

No painel (b), a firma tem a curva de demanda D v e a 
curva de receita marginal MR ( . Ela escolhe a quantidade 
Q ( , em que a receita marginal e igual ao custo marginal. 
Contudo, nesse caso, o prego P v esta abaixo do custo total 
medio ATC r ; assim, nessa quantidade, a firma perde di- 
nheiro. Seu prejuizo e igual a area do retangulo sombreado. 
Ja que Q v e a quantidade que maximiza o lucro (nesse caso, 
a quantidade que minimiza o prejuizo) nao ha como uma 
firma nessa situagao ter um lucro. Podemos confirmar isso 
notando que, para qualquer quantidade de produto, a cur¬ 
va de custo total medio no painel (b) esta acima da curva de 
demanda D ( . Como ATC > P para todas as quantidades de 
produto, essa firma sernpre tera prejuizo. 

Como essa comparagao sugere, a chave para saber se 
uma firma com poder de mercado e lucrativa ou nao no 
curto prazo esta na relagao entre sua curva de demanda e 
sua curva de custo total medio. No painel (a), a curva de 
demanda D P cruza a curva de custo total medio, o que sig¬ 
nifica que uma parte da curva de demanda esta acima da 
curva de custo total medio. Assim, existem algumas combi- 
nagoes de prego e quantidade nas quais o prego e superior 
ao custo total medio, indicando que a firma pode escolher 
uma quantidade pela qual ela tem um lucro positivo. 

No painel (b), ao contrario, a curva de demanda Dyiiao 
cruza a curva de custo total medio, ela esta sernpre abaixo 
dela. Dessa forma, o prego correspondente a cada quanta 
dade demandada e sernpre inferior ao custo total medio e 
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Firma em competi^ao monopolistica no curto prazo 


(a) Firma lucrativa ( b ) F ' rm a com prejuizo 



A firma no painel (a) pode ser lucrativa com certa quantidade 
de produto: a quantidade pela qual a curva de custo total 
medio, ATC, esta abaixo da curva de demanda, D p . A 
quantidade de produto que maximiza o lucro e Q P , o produto 
pelo qual a receita marginal, MR P , e igual ao custo marginal, 
MC. A firma cobra o prego P p e tern urn lucro representado pela 
area do retangulo sombreado. A firma, no painel (b), no 


entanto, nunca pode ser lucrativa, porque sua curva de 
custo total medio esta acima de sua curva de demanda, D u , 
para todas as quantidades de produto. 0 melhor que ela pode 
fazer, se e que ela produz, e produzir a quantidade Q u , ao 
prego P u . Isso gera urn prejuizo indicado pela area do 
retangulo sombreado. Qualquer outra quantidade de produto 
resulta em urn prejuizo maior. 


produzir aquela quantidade. Nao existe quantidade pela 
qual a firma pode evitar prejuizo. 

Essas figuras, que mostram firmas que se defrontam 
com curvas de demanda com inclinagao para baixo e as res- 
pectivas curvas de receita marginal, tern a mesma aparencia 
que a analise comum do monopolio. O aspecto “competi- 
gao” da competigao monopolistica vai aparecer quando se 
passa do curto prazo para o longo prazo. 

Competigao monopolistica no longo prazo 

Obviamente, uma industria em que as firmas existentes es¬ 
tao perdendo dinheiro, como a do painel (b) na Figura 
16-1, nao esta em equilibrio de longo prazo. Quando as fir¬ 
mas existentes estao tendo prejuizo, algumas firmas deixa- 
rao a industria. A industria nao atingira o equilibrio de lon¬ 
go prazo enquanto os prejuizos nao tiverem sido elimina- 
dos pela saida de algumas firmas. 

Pode parecer menos obvio que uma industria em que as 
firmas existentes estao tendo lucro, como a do painel (a) na 
Figura 16-1, nao esteja em equilibrio de longo prazo. Dado 
que ha livre entrada na industria, a persistencia de lucro 
nas firmas ja existentes levara a entrada de produtores adi- 
ctonais. A industria nao estara em equilibrio de longo pra¬ 


zo enquanto os lucros persistentes nao tiverem sido elimi- 
nados pela entrada de novos produtores. 

Como a entrada ou a saida de outras firmas afetara os lu¬ 
cros de uma firma existente tipica? Como os produtos dife- 
renciados oferecidos pelas firma em competigao monopo¬ 
listica competem pelo mesmo conjunto de consumidores, 
a entrada ou a saida de outras firmas afetara a curva de 
demanda com que se defronta cada produtor existente. Se 
um novo posto de gasolina abre na rodovia, cada um dos 
postos existentes vendera menos gasolina a qualquer prego 
dado. Assim, como se ilustra no painel (a) da Figura 16-2, a 
entrada de produtores adicionais em uma industria em 
competigao monopolistica levara a um deslocamento para 
a esquerda da curva de demanda e da curva de receita mar¬ 
ginal para um produtor existente tipico. 

Suponha, ao contrario, que alguns dos postos de gasoli¬ 
na na rodovia fechem. Entao, cada posto remanescente ven¬ 
dera mais gasolina a qualquer prego dado. Como se ilustra 
no painel (b), a saida de firmas de uma industria leva a um 
deslocamento para a direita da curva de demanda e da cur¬ 
va de receita marginal do produtor tipico que permanece. 

A industria estara em equilibrio de longo prazo quando 
nao houver mais nem entrada nem saida. Isso vai ocorrer 
somente quando cada firma tiver lucro zero. No longo pra- 
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Entrada e saida desloca para a esquerda as curvas de demanda e de receita marginal de cada firma 


(a) Efeitos de entrada 



A entrada ocorre no longo prazo quando as firmas existentes 
sao lucrativas. No painel (a), a entrada faz com que a curva de 
demanda e a curva de receita marginal de cada firma existente 
se desloquem para a esquerda. A firma recebe urn prego mats 
baixo por cada unidade vendida, e seu Lucro cai. A entrada nao 
mais ocorrera quando as firmas tiverem lucro zero. A saida 


zo, uma industria em competigao monopoh'stica terminara 
no equillbrio de lucro zero, em que as firmas simplesmen- 
te cobrem seus custos na quantidade de produto que maxi- 
miza seus lucros. 

Vimos que uma firma que se defronta com uma curva de 
demanda com inclinagao para baixo tem lucro positivo em 
qualquer parte de sua curva de demanda que esta acima da 
curva de custo total medio; ela vai ter prejuizo se a sua cur¬ 
va de demanda esta sempre abaixo de sua curva de custo 
total medio. Assim, no equih'brio de lucro zero, a firma tem 
de estar em uma posigao limitrofe entre esses dois casos; 
sua curva de demanda apenas toca sua curva de custo total 
medio. Isto e, tem de ser tangente a ela na quantidade de 
produto que maximiza o lucro da firma, ou seja, a quanti¬ 
dade de produto em que a receita marginal e igual ao custo 
marginal. 

Se este nao e o caso, a firma operando na quantidade 
maximizadora de lucro estara tendo ou lucro ou prejuizo, 
como ilustrado nos paineis da Figura 16-1. Mas sabemos 
tambem que a livre entrada e saida significa que isso nao 
pode ser um equillbrio de longo prazo. Por que? Em caso 
de lucro, novas firmas entrarao na industria, deslocando a 
curva de demanda de cada firma existente para a esquerda 
ate que todos os lucros estejam extintos. Em caso de 
prejuizo, algumas firmas existentes sairao, e a curva de 
demanda de cada firma remanescente se deslocara para a 


(b) Efeitos de saida 



ocorre no longo prazo quando as firmas existentes tem 
prejuizo. No painel (b), saidas da industria deslocam para a 
direita a curva de demanda e a curva de receita marginal de 
cada firma que permanece. A firma recebe um prego mais alto 
por cada unidade vendida, e o lucro sobe. As saidas deixarao 
de ocorrer quando as firmas tiverem lucro economico zero. 


direita, ate que os prejuizos estejam extintos. Todas as en- 
tradas e saidas cessarao apenas quando cada firma exis¬ 
tente tiver lucro zero na quantidade de produto que maxi¬ 
miza seu lucro. 

A Figura 16-3 mostra uma firma tipica em competigao 
monopoh'stica no equillbrio de lucro zero. A firma produz 
Q mc , o produto pelo qual MR = MC, e cobra o prego P MC . A 
esse prego e quantidade, representado pelo ponto Z, a cur¬ 
va de demanda e tangente a sua curva de custo total medio. 
A firma tem lucro zero porque o prego P MC e igual ao custo 
total medio, ATC slc . 

A condigao normal de longo prazo em uma industria em 
competigao monopolistica, portanto, e que cada produtor 
esteja na situagao que se mostra na Figura 16-3. Cada pro¬ 
dutor atua como um monopolista, fixando custo marginal 
igual a receita marginal de modo a maximizar lucros. Mas 
isso so permite alcanqar lucro economico zero. Os produ- 
tores na industria sao como monopolistas sem lucros de 
monopolio. 



Bagels da gloria a falencia 

Bagels, uma especie de paozinho de origem judaica, meio 
duro e em forma de rosea, sempre foram muito populares 





CAPITULO 16 COMPETIQAO M 0 N 0 P 0 LISTICA E DI F ERE N Cl Af A 0 DE PRODUTO 343 


ELSEVIER 



Equilibrio de lucro zero de longo prazo 

Se as firmas existentes sao lucrativas, ocorrera entrada, 
deslocando para a esquerda a curva de demanda de cada firma 
existente. Se as firmas existentes tem prejuizo, a medida que 
algumas firmas sairem da industria, a curva de demanda de 
cada firma remanescente se deslocara para a direita. Entrada 
e saida cessarao quando cada firma existente tiver lucro zero 
na sua quantidade que maximiza o lucro. Assim, no equilibrio 
de lucro zero de longo prazo, a curva de demanda de cada 
firma e tangente a sua curva de custo total medio na 
quantidade que maximiza o lucro; na quantidade que 
maximiza o lucro, Q MC , o prego, P MC , e igual ao custo total 
medio, ATC mc . A firma em competigao monopolistica e como 
urn monopolista sem lucros de monopolio. 


em Nova York. Mas, em meados dos anos 80, eles de repen- 
te se tornaram populares em toda parte nos Estados Uni- 
dos. Ninguem sabe bem por que. Talvez tenha sido a preo- 
cupagao com a saude (os bagels tem pouca gordura e pouco 
colesterol, desde que nao se ponha um montao de cream 
cheese). Ou talvez tenha sido a popularidade de programas 
de TV passados em Nova York, como Seinfeld. Em todo 
caso, o consumo de bagels deu um salto. Quern vendia 
bagels de repente teve muito lucro. 

O setor de bagels encaixa na definigao de competigao 
monopolistica; ha muitos locais de venda, todos competin- 
do entre si, mas as lojas ou padarias sao diferentes pela lo- 
calizagao, bem como pelo estilo (alguns lugares oferecem 
bagel tradicional, outros oferecem inovagoes como bagel 
com amora ou bagel apimentado). Cada local tem algum 



poder de mercado - nao vai perder todos os clientes se co- 
brar um pouquinho mais que os outros lugares. A industria 
tambem se caracteriza pela livre entrada. De fato, logo que 
a venda de bagels se tornou muito lucrativa, muitos novos 
competidores entraram no negocio. Isso, por sua vez, redu- 
ziu a lucratividade de cada lugar. No fim dos anos 90, os 
bagels ja nao eram um negocio altamente lucrativo. Na ver- 
dade, muitas companhias sairam ou foram a falencia. 

Enquanto isso, algo semelhante parece estar acontecen- 
do com os cafes especiais: o Starbucks e a cadeia de lojas 
mais vistvel, mas certamente nao e a unica. Quando os 
americanos passaram a expressar o gosto pelo cafe expres- 
so e suas variantes, o negocio se tornou altamente lucrati¬ 
vo, e muitas firmas entraram no setor. Em 1991, havia ape- 
nas 500 cafes especiais nos Estados Unidos, mas hoje sao 


PARA M E N T E S CURiQSAi 

SUCESSOS E FRACASSOS 


Pela aparencia, a produgao de filmes parece 
obedecer aos criterios da competigao 
monopolistica. Os filmes competem pelos 
mesmos consumidores; cada filme e diferente 
dos outros; novas companhias podem entrar 
e sair do setor. Mas onde esta o equilibrio de 
lucro zero? Afinal de contas, alguns filmes 
tem lucros fantasticos. 

A chave e dar-se conta de que para cada 
grande sucesso de bilheteria ha varios 
fracassos, e que os estudios nao sabem 
antecipadamente como cada filme sera 
recebido pelo publico. (Um observador de 
Hollywood resumiu suas conclusoes: 

Ninguem sabe de nada.") E, no momento em 


que fica claro que um filme sera um fracasso, 
e tarde demais para cancelar. 

A diferenga entre a produgao de filmes 
e o tipo de competigao monopolistica que 
apresentamos neste capitulo e que os 
custos fixos de fazer um filme sao custos 
irrecuperaveis, ou seja, depois de 
incorridos, nao podem ser recuperados. 

Mesmo assim ha, de certo modo, um 
equilibrio de lucro zero. Se os filmes na 
media fossem altamente lucrativos, mais 
estudios entrariam na industria e mais 
filmes seriam produzidos. Se os filmes na 
media dessem prejuizo, seriam produzidos 
menos filmes. De fato, como e de esperar. 


a industria cinematografica na media 
praticamente so ganha o suficiente 
para cobrir o custo de produgao, isto e, 
grosso modo, tem lucro economico 
zero. 

Esse tipo de situagao em que as firmas na 
media tem lucro zero, mas ha uma mistura de 
grandes sucessos e grandes fracassos, pode 
ser encontrada em outras industrias que se 
caracterizam por elevados custos de partida 
que sao irrecuperaveis. Um exemplo notavel 
e o da industria farmaceutica, na qual muitos 
projetos de pesquisa nao levam a nada, mas 
alguns resultam em remedios altamente 
lucrativos. 

_______—- 9 
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mais de 10.000. A demanda por cafes especiais continua 
subindo, mas, gramas ao rapido crescimento do numero de 
locals de cafe, os especialistas acham que o setor ja nao ofe- 
rece oportunidade de lucro facil. it 



I > Como monopolista, cada firma em uma industria em compe- | 
tigao monopolistica se defronta com uma curva de demanda •: 
e uma curva de receita marginal com inclinagao para baixo. ; 
No curto prazo, ela pode ter lucro ou prejuizo na sua quanti- ] 
dade maximizadora de lucro. 

j > Se a firma tipica tern lucro positivo, novas firmas entrarao i 
i na industria no longo prazo, deslocando para a esquerda a 
curva de demanda de cada firma existente. Se a firma tipica ; 
tern prejuizo, algumas firmas existentes deixarao a indus- j 
tria no longo prazo, deslocando para a direita a curva de 
demanda de cada firma remanescente. 

No equilibrio de longo prazo da industria em competigao 
monopolistica - o equilibrio de lucro zero -, as firmas sim- 
plesmente tern receita igual ao custo. A curva de demanda j 
da firma tipica, na quantidade que maximiza o lucro, e tan- 
gente a sua curva de custo total medio. 


NTCNOIMENTO 


1. Atualmente, uma industria em competigao monopolistica, com- 
posta de firmas com curvas de custo total medio de formato em 
U, esta em equilibrio de longo prazo. Descreva de que modo a 
industria se ajusta, no curto e no longo prazos, em cada uma 
das situagoes seguintes. 

a. Uma mudanga tecnologica que aumenta o custo fixo para 
cada firma na industria. 

b. Uma mudanga tecnologica que reduz o custo marginal para 
cada firma na industria. 


2. Por que e impossivel que as firmas em uma industria em compe¬ 
tigao monopolista no longo prazo formem urn monopolio reu- 
nindo-se para criar uma unica firma? 

As respostas estao no fim do livro. 


COMPETigAO MONOPOLISTICA VERSUS 
COMPETIGAO PERFEITA 

O equilibrio de longo prazo em uma industria em competi¬ 
gao monopolistica se parece bastante com o equilibrio de 
longo prazo de uma industria em competigao perfeita. Em 
ambos os casos, ha muitas firmas; em ambos os casos, os 
lucros desaparecem pela competigao; em ambos os casos, o 
prego recebido por cada firma e igual ao custo total medio 
de produgao. 

Contudo, as duas versoes de equilibrio de longo prazo 
sao diferentes, e essas diferengas sao importantes do ponto 
de vista econoinico. 


Pre?o, custo marginal e custo total medio 

A Figura 16-4 compara o equilibrio de longo prazo de uma 
firma tipica em uma industria perfeitamente competitiva 
com o de uma firma tipica em uma industria em competi¬ 
gao monopolistica. O painel (a) mostra uma firma perfeita¬ 
mente competitiva que se defronta com um prego de mer- 
cado igual ao seu custo total medio minimo; o painel (b) 
reproduz a Figura 16-3. Comparando os dois paineis, ve- 
mos duas diferengas importantes. 

Primeiro, no caso da firma em competigao perfeita que 
se mostra no painel (a), o prego, P c , recebido pela firma na 
quantidade que maximiza o lucro, Q c , e igual ao custo mar¬ 
ginal de produgao da firma, MC c , nessa quantidade de pro- 
duto. Em contraste, na quantidade que maximiza o lucro, 
Q mc , escolhida pela firma em competigao monopolistica no 
painel (b), o prego, P MC , e superior ao custo marginal de 
produgao, MC mc . 

Essa diferenga se traduz em uma diferenga de atitude 
das firmas em relagao aos consumidores. Um fazendeiro de 
trigo que pode vender quanto queira ao prego de mercado 
corrente nao fica particularmente interessado se voce ofe- 
rece comprar algum trigo ao prego de mercado. Como ele 
nao quer produzir mais trigo a esse prego e pode vender 
todo o trigo a outros interessados, voce nao esta lhe fazen- 
do nenhum favor. 

Mas, se voce encher seu tanque no posto de gasolina do 
Jamil em vez de no posto da Katy, voce esta fazendo um fa¬ 
vor ao Jamil. Ele nao esta disposto a reduzir seu prego para 
ter mais consumidores, ja extraiu o maximo desse tra¬ 
de-off. Mas para ele e muito bom quando consegue alguns 
clientes a mais do que espera ao prego que ele estabeleceu ou 
anunciou. Uma venda adicional ao prego estabelecido au¬ 
menta sua receita mais do que aumenta seu custo, porque o 
prego estabelecido excede o custo marginal. 

O fato de que competidores monopolisticos, diferente de 
competidores perfeitos, querem vender mais ao prego cor¬ 
rente, e crucial para entender por que se dedicam a ativida- 
des como publicidade, que pode aumentar suas vendas. 

A outra diferenga entre competigao monopolistica e 
competigao perfeita, que se pode ver na Figura 16-4, envol- 
ve a posigao de cada firma na sua curva de custo total me¬ 
dio. No painel (a), a firma em competigao perfeita produz 
no ponto Q c , no fundo da sua curva de custo total medio de 
formato em U. Isto e, cada firma produz a quantidade na 
qual o custo total medio e minimizado, a quantidade depro- 
duto de custo minimo. Em conseqiiencia, o custo total do 
produto da industria tambem e minimizado. 

Na competigao monopolistica, no painel (b), a firma 
produz em Q MC , naquela parte da curva de custo total me¬ 
dio ATC de formato em U que tern inclinaQdo para baixo: ela 
produz menos do que a quantidade que minimizaria seu 
custo total medio. O fato de que ela deixa de produzir o su- 
ficiente para minimizar o custo total medio algumas vezes 
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Comparagao do equilibrio de longo prazo na competigao perfeita e na competigao monopolistica 


(a) Equilfbrio de longo prazo 
na competigao perfeita 



0 painel (a) mostra a situagao de uma firma tipica em 
equilibrio de longo prazo em uma industria em competigao 
perfeita. A firma opera no produto de custo minimo Q c , vende 
ao prego de mercado competitivo P c e tem lucro zero. Vender 
uma unidade mais de produto Ihe e indiferente, porque P c e 
igual ao custo marginal, MC c . 0 painel(b) mostra a situagao da 
firma tipica em equilibrio de longo prazo em uma industria em 

e descrito como questao do excesso de capacidade. O ven- 
dedor tlpico em uma praga de alimentagao ou o posto de 
gasolina na estrada nao e grande o suficiente para fazer uso 
maximo das possibilidades existentes de reduzir o custo. 
Assim, o custo do produto total da industria nao e minimi- 
zado no caso do mercado em competigao monopolistica. 

Algumas pessoas argumentam que, em virtude de cada 
competidor monopolistico ter capacidade excedente, as in- 
dustrias em competigao monopolistica sao ineficientes. 
Mas a questao da eficiencia na competigao monopolistica e 
um pouco mais sutil e nao tem uma resposta bem definida. 

A competigao monopolistica e ineficiente? 

O competidor monopolistico, como o monopolista, cobra 
um prego que esta acima do custo marginal. Em conse- 
qiiencia, existem algumas pessoas que estao dispostas a pa- 
gar por um rolinho primavera no Wonderful Wok tanto 
quanto custa produzir essa comida, mas estao impedidas 
de faze-lo. Na competigao monopolistica, algumas transa- 
goes mutuamente beneficas deixam de ser exploradas. 

Alem disso, argumenta-se que a competigao monopolis¬ 
tica esta sujeita a mais um tipo de ineficiencia, a de que o 
excesso de capacidade de cada competidor monopolistico 


(b) Equilibrio de longo prazo 
na competigao monopolistica 



competigao monopolistica. Em Q MC , ela tem lucro zero porque 
seu prego, P MC , e igual ao custo total medio. Em Q MC , a firma 
gostaria de vender mais uma unidade ao prego P MC , pois P MC 
excede o custo marginal, MC mc . Mas ela nao esta disposta a 
baixar o prego para vender mais. Por conseguinte, ela opera a 
esquerda da quantidade de produto que minimiza o custo e 
tem excesso de capacidade. 

implica uma duplicagao que e um desperdlcio: as industrias 
em competigao monopolistica oferecem um excesso de va- 
riedade. De acordo com esse argumento, seria melhor que 
houvesse apenas dois ou tres vendedores na praga de ali¬ 
mentagao, e nao seis ou sete. Se houvesse uma quantidade 
menor de vendedores, cada um teria custos totais medios 
mais baixos e poderia oferecer alimentos mais baratos. 

Esse argumento contra a competigao monopolistica esta 
correto - esse argumento de que ele reduz o excedente ao 
causar ineficiencia? Nao necessariamente. E verdade que, 
se existissem menos postos de gasolina na rodovia, cada 
posto venderia mais gasolina, e assim teria custo menor por 
galao. Mas haveria uma desvantagem: os motoristas nao te¬ 
nant tanto conforto, pois os postos seriam mais distantes 
uns dos outros. O ponto e que a diversidade de produtos 
oferecidos em uma industria em competigao monopolista e 
em si ntesmo benefica para os consumidores. Assim, o pre- 
go mais alto que os consumidores pagam por causa do ex¬ 
cesso de capacidade e em certa medida compensado pelo 
valor que eles recebem em virtude da maior diversidade. 

Em outras palavras, ha um trade-off: mais produtores 
significa custo total medio mais alto, mas tambem maior 
diversidade de produto. Sera que a industria em competi¬ 
gao monopolistica chega a um otimo social nesse trade-ofp. 
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Provavelmente nao, mas e diflcil dizer se existem firmas Nenhuma analise da diferenciagao de produtos e com- 
■ demais ou de menos. Muitos economistas acreditam hoje pleta se nao dedicar pelo menos um pouco de tempo a duas 

; que a duplicagao de esforgo e o excesso de capacidade nas questoes relacionadas entre si, e dois misterios: publicida.de 

• industrias em competigao monopolista na pratica nao sao e names de marca. 

\ questoes importantes. f 



>BREVE RE VISAO 


i > No equilibrio de longo prazo de uma industria em competi- j 
gao monopolfstica, ha muitas firmas, cada uma tendo lucro I 
zero. 

i > 0 prego excede o custo marginal, de modo que transagoes 
, mutuamente beneficas nao sao exploradas. 
i > As firmas em competigao monopolfstica tern excesso de ca¬ 
pacidade porque elas nao minimizam o custo total medio. 
Mas nao esta claro que isso seja de fato uma fonte de inefi- i 
ciencia, pois os consumidores ganham com a diversidade de 
j produto. 


! ^ allssfe JP 

1. Verdadeiro ou falso? Explique sua resposta. 

a. Do mesmd modo que uma firma na industria em competigao 
perfeita, uma firma na industria em competigao monopolis- 
tica esta disposta a vender um bem a qualquer prego que 
seja igual ou superior ao custo marginal. 

b. Suponha que exista uma industria em competigao monopolis- 
tica em equilibrio de longo prazo que tern economias de esca- 
ia. Todas as firmas do setor ficariam em meihor situagao caso 
se reunissem em uma unica firma, mas se os consumidores 
ganhariam com isso nao se sabe. 

c. Tendencias e modas tendem a surgir mais na competigao 
monopolistica ou no oligopolio do que no monopolio ou na 
competigao perfeita. 

As respostas estao no fim do livro. 

CONTROVERSIAS SOBRE A DIFERENCIAGAO 
DE PRODUTO 

Ate agora, a nossa suposigao foi a de que os produtos sao 
diferenciados de um modo que corresponde a algum dese- 
jo real dos consumidores. E realmente conveniente ter um 
posto de gasolina no bairro, e comidas chinesa e mexicana 
sao de fato diferentes. 

No mundo real, no entanto, alguns exemplos de dife¬ 
renciagao de produto, pensando bem, sao dificeis de enten- 
der. Qual a diferenga real entre os servigos telefonicos de 
longa distancia de AT&T e MCI? E entre pilhas Duracell e 
Energizer? Ou entre um quarto de hotel no Marriot ou no 
Ramada? A maioria das pessoas teria dificuldade em res¬ 
ponder a essas perguntas. Os produtores desses bens fazem 
um esforgo consideravel para convencer os consumidores 
de que seus produtos sao diferentes e melhores que os dos 
competidores. 


0 papel da publicidade 

Fazendeiros de trigo nao anunciam seu produto na TV; re- 
vendedoras de carro, sim. Isso nao acontece porque os fa¬ 
zendeiros sao timidos e os revendedores sao extrovertidos: 
isso acontece porque a publicidade vale a pena somente em 
industrias em que as firmas tern pelo menos algum poder 
de mercado. A finalidade da publicidade e fazer com que as 
pessoas comprem mais do produto de um vendedor ao pre- 
go corrente. Uma firma perfeitamente competitiva, que 
pode vender quanto queira ao prego de mercado corrente, 
nao tern incentivo para gastar dinheiro convencendo os 
consumidores a comprar mais. Somente uma firma com al¬ 
gum poder de mercado e que, portanto, cobra um prego 
acima do custo marginal, pode ganhar gastando em publi¬ 
cidade. (Setores mais ou menos perfeitamente competiti- 
vos, como o do leite, fazem publicidade, mas os anuncios 
sao patrocinados por uma associagao em nome da indus¬ 
tria em seu conjunto, e nao se fazem para o leite das vacas 
de uma fazenda especifica.) 

Dado que a publicidade “funciona”, e facil ver por que 
as firmas com poder de mercado gastam dinheiro com ela. 
Mas a grande pergunta a respeito da publicidade e por que 
ela funciona. Uma questao relacionada e se a publicidade, 
do ponto de vista social, nao e um desperdicio de recursos. 

Nem toda publicidade e uma charada. Boa parte e bem 
direta: e uma forma que os vendedores tern de informar os 
compradores potenciais sobre o produto que estao ofere- 
cendo (ou, eventualmente, para os compradores informa- 
rem os vendedores potenciais sobre o que eles querem). 
Nao ha rnuita controversia sobre a utilidade economica de 
anuncios que dao informaqao: o anuncio da imobiliaria 
que diz “ap. ensolarado, charmoso, 2 quartos, 1 banheiro” 
informa algo que e preciso saber (ainda que envolva alguns 
eufemismos, “charmoso", e claro, significa “pequeno”). 

Mas qual informagao e transmitida quando uma atriz na 
TV proclama as virtudes de uma ou outra telefonia de lon¬ 
ga distancia ou quando algum heroi do esporte declara que 
certas pilhas que vao acabar dentro de um brinquedo me- 
canico qualquer sao melhores que outras? Nao e possivel 
que alguem acredite que a estrela do esporte entenda de pi¬ 
lhas ou que ele escolhe a companhia que pessoalmente 
considera ser a meihor produtora de pilhas, e nao a compa¬ 
nhia que paga mais por ele. E, no entanto, as companhias 
acreditam, com boas razoes, que o dinheiro gasto nessas 
promogoes aumenta suas vendas e que estariam em maus 
lengois se parassem de fazer publicidade e os competidores 
continuassem. 
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CAPITULO 16 


COMPETigAO MONOPOLISTICA E DIFERENClAgAO DE PRODUTO 


Por que os consumidores sao influenciados por publici- 
dade que na verdade nao oferece nenhuma informagao so- 
bre o produto? Uma resposta e que os consumidores nao sao 
tao racionais quanto os economistas normalmente supoem. 
Talvez o julgamento dos consumidores (e ate mesmo seus 
gostos) seja influenciado por fatores que os economistas 
consideram irrelevantes, como contratar a celebridade mais 
carismatica para endossar seu produto. E certamente ha al- 
guma verdade nisso. A racionalidade do consumidor e uma 
pressuposigao util para o trabalho de analise; nao e uma ver¬ 
dade absoluta. 

Contudo, uma outra resposta e que a reagao dos consu¬ 
midores a publicidade nao e totalmente irracional, porque 
anuncios podem servir como “sinal” indireto em um mun- 
do em que os consumidores nao tern boa informagao sobre 
os produtos. Suponha que voce precise de um servigo que 
nao usa regularmente, um conserto na lataria do seu carro 
ou nrudanga de seus moveis. Voce abre as Paginas Amare- 
las, onde ve muilos anuncios pequenos e alguns grandes. 
Voce sabe que os anuncios sao grandes simplesmente por¬ 
que a firma pagou mais por eles. Ainda assim, pode ser ra- 
cional charnar uma das firmas com anuncio grande. O 
anuncio grande talvez signifique que se trata de uma com- 
panhia relativamente grande e de sucesso, de outro modo, 
a companhia nao tena considerado valido gastar dinheiro 
para colocar um anuncio grande. 

O mesmo principio pode explicar em parte por que a 
publicidade usa celebridades. Voce nao acredita que a su- 
permodelo de fato prefere aquele reldgio; mas o fato de que 
o fabricante do relogio esta disposto a pagar o cache dela 
informa que uma companhia importante esta por tras do 
produto. De acordo com esse raciocinio, a publicidade dis- 
pendiosa serve para estabelecer a qualidade dos produtos 
de uma firma aos olhos do consumidor. 

A possibilidade de que e racional para o consumidor 
responder a publicidade tern alguma relagao com a questao 
de saber se a publicidade e um desperdicio de recursos. Se a 
publicidade funciona apenas para manipular gente de von- 
tade fragil, o total de cerca de S28 bilhoes que as firmas 
americanas gastaram em publicidade em 2003 tera sido um 
desperdicio economico - exceto pelo fato que alguns anun¬ 
cios ofereceram divertimento. Mas, na medida em que a 
publicidade transmite alguma informagao importante, ela 
e, afinal de contas, uma atividade produtiva do ponto de 
vista economico. 

Marcas 

Voce dirigiu na estrada o dia inteiro e decide que e hora de 
achar um lugar para dormir. A sua direita, um grande sinal 
diz Motel Bates; a sua esquerda, um sinal de um Motel 6 ou 
um da Best Western ou alguma outra cadeia nacional. Qual 
voce escolhe? 


A nao ser que estejam bem familiarizados com a area, a 
maioria das pessoas optaria pela cadeia de hoteis. De fato, a 
maioria dos moteis nos Estados Unidos sao membros de 
grandes cadeias; o mesmo se aplica a maior parte dos res- 
taurantes d tjaastfood e das lojas em shoppings. 

Cadeias de moteis e restaurantes defaastfood sao sim¬ 
ples aspectos de um fenomeno mais amplo: o papel dos no- 
mes de marca, nomes de propriedade de companhias espe- 
cificas que diferenciam seus produtos na mente dos consu¬ 
midores. Em muitos casos, o nome de marca e o ativo mais 
importante de uma companhia; e claro que o McDonald’s 
vale muito mais que a soma dos balcoes de fritas e hambur- 
gueres de propriedade da companhia. 

De fato, as companhias vao longe para defender seu 
nome de marca, processando qualquer um que o utilize 
sem permissao. Voce pode ate dizer que assoa seu nariz em 
um kleenex e que vai tirar xerox de um texto, mas, a nao 
ser que o produto em questao venha das companhias Klee¬ 
nex ou Xerox, o vendedor so pode descreve-lo como lenci- 
nho de papel ou fotocopia. 

Como no caso da publicidade, com a qual esta intima- 
mente ligada, a utilidade social de nomes de marca tern 
dado origem a debate. A preferencia do consumidor por 
marcas conhecidas reflete uma irracionalidade do consu¬ 
midor? Ou as marcas transmitem informagao real? Isto e, 
nomes de marca criarn poder de mercado desnecessario ou 
servem a um proposito real? 

A resposta provavelmente tern um pouco de cada coisa, 
como no caso da publicidade. Por um lado, o nome de mar¬ 
ca muitas vezes cria um poder de mercado injustificavel. 
Os consumidores, muitas vezes, compram no supermerca- 
do bens de marcas conhecidas pagando muito mais, embo- 
ra os especialistas em consumo nos garantam que os bens 
mais baratos com o nome do supermercado sao igualmente 
bons. De modo similar, muitos remedios comuns, como a 
aspirina, sao mais baratos sem perda de qualidade quando 
vendidos como genericos. 

Por outro lado, para muitos produtos o nome de marca 
transmite informagao. Um viajante que chega nuina cidade 
estranha tern certeza do que vai encontrar em um Holiday 
Inn ou em um McDonald's; um viajante cansado e faminto 
pode achar que isso e preferivel a tentar um hotel ou res- 
taurante independente que pode ser melhor - mas tambem 
pode ser pior. 

Alem disso, nomes de marca oferecem alguma garantia 
de que o vendedor esta empenhado em uma interagao re- 
petida com seus clientes e tern uma reputagao a cuidar. Se 
um viajante tern uma refeigao ruim em um restaurante de 
uma atragao turistica e jura que nunca mais vai voltar, o 
restaurante pode pouco se importar, porque e pequena a 
probabilidade de que o viajante volte a mesma area no fu¬ 
ture. Mas, se o viajante tern uma refeigao ruim em um Mc¬ 
Donald’s e jura nunca mais entrar de novo em um McDo- 
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nald’s, isso importa para a companhia. Isso da ao McDo¬ 
nald’s um incentivo para oferecer qualidade consistente e 
assim da ao viajanle alguma garantia de que existe contro- 
le de qualidade. 


Irracionalidade absoluta 

A publicidade muitas vezes tem uma fungao util. Entre ou- 
tras coisas, pode tornar o consumidor consciente de uma 
ampla gama de alternativas que levam a maior competigao 
e a pregos mais baixos. De fato, em alguns casos, a justiga 
considerou que acordos setoriais para nao fazer propagan¬ 
da violavam leis antitruste. Por exemplo, em 1995, a Asso- 
ciagao Dental da California foi indiciada em conspiragao 
para impedir a competigao desestimulando os seus mem- 
bros de fazer propaganda. De acordo com o juiz, ela havia 
"evitado o acesso do publico a informagoes sobre pregos. 
qualidade, superioridade do servigo, garantias e uso de 
procedimentos para atenuar a ansiedade do paciente". 

Por outro lado, a publicidade as vezes cria diferenciagao 
dc produto e poder de mercado onde nao ha diferenga real 
no produto. Considere, por exemplo, uma campanha de 
publicidade de sucesso espetacular, a da vodca Absolut. 

Em Vi life am'mcios que abalarani o nuuulo. James B. Twit- 
chell afirma o seguinle: "A atragao da propaganda magneti- 
ca da Absolut e curiosa, porque o proprio produto e tao 
sem caracteristicas perceptiveis. Vodca e bebida alcoolica 
destilada da batata, e a menos sofisticada das bebidas alcoo- 
licas. (...) Sem gosto, sem cheiro. (...) De fato, os suecos. 
que produzem o negocio, raramente tomam Absolut. Eles 
preferem marcas mais baratas, como Explorer. Renat 
Brannwinn, on Skane. Isso porque a Absolut nao pode fa¬ 
zer propaganda na Suecia, onde a publicidade de bebidas 
alcoolicas e contra a lei." 

Mas eis aqui uma questao metafisica: se a Absolut de fato 
nao tern gosto diferente das outras marcas, mas a publicida¬ 
de convence os consumidores de que eles estao obtendo um 
produto distinto, quem somos nos para dizer que nao estao? 
A diferenga nao esta na cabega de quem a percebe? 


Em industrias com diferenciagao de produto, as firmas fa- 
zem publicidade a fim de aumentar a demanda por seus pro- 
dutos. 

A publicidade nao e desperdicio de recursos quando da aos 
consumidores informagao util sobre produtos. 

A publicidade que meramente faz o elogio do produto e mais 
dificil de explicar. Ou os consumidores sao irracionais ou 
publicidade cara comunica que os produtos da firma sao de 
alta qualidade. 


Algumas firmas criam nomes de marca. Como na publicida- j 
de, o valor economico de nomes de marca pode ser ambiguo. 
Eles transmitem informagao real quando dao ao consumidor ! 
garantia de que o produto tem qualidade. ’ 


1. Em quais dos casos a seguir a publicidade provavelmente e eco- 
nomicamente util? Ou e economicamente um desperdicio? 
Explique. 

a. Publicidade dos benefidos da aspirina. 

b. Publicidade da aspirina Bayer. 

c. Publicidade dos benefidos de tomar suco de laranja. 

d. Publicidade do suco de laranja da marca Tropicana. 

e. Publicidade que informa quanto tempo de profissao tem um 
encanador ou um eLetridsta. 

2. Alguns analistas de industrias afirmam que um nome de marca 
de muito sucesso e como uma barreira a entrada. Explique. 

As respostas estao no fim do livro. 


• UM OLHAR ADIANTE • 


Nos ultimos tres capitulos, tomamos a analise basica de um 
mercado em competigao perfeita e a estendemos em uma 
diregao importante: para incluir outros tipos de estruturas 
de mercado. Agora vamos estende-la de novo de forma dife- 
rente: a diferentes especies de mcrcados. Comegamos por 
perguntar como a analise economica muda quando uma 
economia nacional pode trocar bens e servigos com outras 
economias nacionais. Proxima estagao: comercio interna- 
cional. 


RESUMO >>>>>>>>>>>>>>>> 


1. Competigao monopolistica e uma estrutura de mercado em 
que ha muitos produtores competindo, cada um produzin- 
do um produto diferenciado, e ha livre entrada e saida no 
longo prazo. A diferenciagao de produto toma tres formas 
principals: por estilo ou lipo, por localizagao e por qualida¬ 
de. Os produtos de vendedores em competigao sao conside- 
rados substitutes imperfeitos, e cada firma tem sua propria 
curva de demanda e curva de receita marginal com inclina- 
gao para baixo. 

2. Lucres no curto prazo atraem a entrada de novas firmas. Isso 
reduz a quantidade que cada produtor existente vende a um 
dado prego, e desloca para a esquerda sua curva de demanda. 
Prejuizos no curto prazo induzem a saida de algumas firmas, 
e isso desloca a curva de demanda de cada firma remanescen- 
te para a direita. 

3. No longo prazo, uma industria em competigao monopolisti- 
ca esta em equilibrio de lucre zero: na quantidade que maxi- 
miza o lucro, a curva de demanda de cada firma existente e 
tangente a curva de custo total medio. A industria tem lucro 
zero, e nao ha entrada nem saida. 
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4. No equih'brio de longo prazo, as firmas em uma industria em 
competigao monopolistica vendem a um prego superior ao 
custo marginal. Elas tem tambem capacidade excedente, 
porque produzem menos do que o produto de custo minimo. 
Em conseqiiencia, tem custos mais altos que as firmas em 
uma industria competitiva. Ha ambigiiidade na resposta a 
pergunta sobre se a competigao monopolistica e ineficiente, 
porque os consumidores dao valor a diversidade de produtos 
que ela cria. 

5. Lima firma em competigao monopolistica sempre vai preferir 
fazer uma venda adicional ao prego prevalente, de modo que 
vai fazer publicidade para aumentar a demanda por seu pro¬ 
duto e aumentar seu poder de mercado. Publicidade e nomes 
de marca que dao informagao util aos consumidores sao uteis 
economicamente, mas elas sao um desperdicio economico 
quando sua unica finalidade e criar poder de mercado. Na 
realidade, publicidade e nomes de marca tendem a ser um 
pouco das duas coisas: uteis economicamente. mas tambem 
um desperdicio do ponio de vista economico. 


PALAVRAS-CHAVE >>>>>>>>>>> 


Competigao monopolistica, p. 337 
Equih'brio de lucro zero. p. 342 
Excesso de capacidade, p. 345 
Nome de marca, p. 347 


PROBLEMAS >>>>>>>>>>>>>> 


1. Use as ires condigoes da existencia dc competigao monopo¬ 
listica discutidas neste capilulo para dccidir quais detitrc as 
firmas seguintes provavelmente estao operando em competi¬ 
gao monopolistica. Se elas nao sao firmas em competigao mo¬ 
nopolistica, sao monopdlios. oligopolios ou firmas perfeita- 
mente competitivas? 

a. Uma banda local que toca em casanrentos. festas etc. 

b. Minute Maid, um produtor de suco servido em caixinhas 
de porgao individual. 

c. Sua tinturaria de bairro. 

d. Um lazendeiro que produz soja. 

2. Voce esta pensando em abrir um cafe. A eslrulura dc merca¬ 
do para os cafes e competigao monopolistica. Na sua cidade 
ja existent tres locais que servem cafe Starbucks, c dois outros 
locais servindo cafe que sao mitito parecidos com o Star- 
bucks. A fim de ter algum poder de mercado. voce devera di- 
ferenciar seu cafe. Pensando nas tres maneiras em que os pro¬ 
dutos podern ser diferenciados, explique corno voce decidiria 
se deve copiar o Starbucks ou servir cafe de uma maneira in- 
teiramente diferente. 

3. Os restaurantes na cidade sao um set or em competigao mono¬ 
polistica em equilibrio de longo prazo. Uma dona de restau- 
rante pede seu conselho. Ela diz que toda noite nem todas as 
mesas em seu restaurante estao ocupadas. Ela tambem infor¬ 
ma que se reduzir os pregos no seu menu atraira mais clientes 
e que ao fazer isso tera um custo total medio mais baixo. Ela 
deve reduzir seus pregos? Para explicar seu conselho, trace um 
diagrama mostrando a curva de demanda, a curva de receita 


marginal, a curva de custo marginal e a curva de custo total 
medio para esse restaurante. Mostre no diagrama o que acon- 
teceria com o lucro da dona do restaurante se ela reduzisse o 
prego ate vender a quantidade de produto de custo minimo. 

4. A estrutura do setor de postos de gasolina local e a competi¬ 
gao monopolistica. Suponha que atualmente cada posto de 
gasolina tenha prejuizo. Trace um diagrama para o posto de 
gasolina tipico para mostrar essa situagao de curto prazo. Em 
seguida, em um diagrama separado, mostre o que acontecera 
com o posto de gasolina tipico no longo prazo. Explique seu 
raciocinio. 

5. O setor local de cabeleireiros tem estrutura de competigao 
monopolistica. Seu cabeleireiro conta vantagem que esta fa- 
zendo lucro e que, se contmuar assirn, ele vai poder se 
aposentar em cinco anos. Ilustre em um diagrama a situagao 
atual do seu cabeleireiro. Voce acha que isso vai durar? Em 
um diagrama separado. trace o que voce espera que va acon- 
lecer no longo prazo. Explique seu raciocinio. 

6. Magnificent Blooms e uma florista em um setor de competi¬ 
gao monopolistica. Ela opera com sucesso e produz a quan¬ 
tidade que minimiza seu custo total medio, oblendo lucro. 
O proprietario proclama tambem que, em seu nivel corrente 
de produgao. seu custo marginal esta acima da receita mar¬ 
ginal. Ilustre com um diagrama a situagao atual de Magnifi¬ 
cent Blooms. Responda as seguintes questbes ilustrando-as 
em diagrama. 

a. No curto prazo, Magnificent Blooms poderia aumentar 
seu lucro? 

b. No longo prazo. Magnificent Blooms poderia aumentar 
seu lucro? 

7. "No longo prazo nao ha diferenqa entre competigao monopo¬ 
listica e competigao perfeita." Verdadeiro, falso ou ambiguo? 
Discuta cssa afirtuagao em relagao ao seguinte: 

a. O prego cobrado dos consumidores. 

b. O custo total medio de produgao. 

c. A eficiencia do resultado de mercado. 

d. O lucro da firma tipica no longo prazo. 

8. "Tanto no curto cotno no longo prazo, a firma tipica em com¬ 
petigao monopolistica e um monopolista oblern lucro." Voce 
concorda com a afirmagao? Explique seu raciocinio. 

9. O mercado de vestuario tem estrutura de competigao mono¬ 
polistica. Qual impacto tera sobre voce, conto consumidor, 
uma redugao no tiitmero de firmas nessa industria? Trate das 
seguintes questdes: 

a. Variedade das roupas. 

b. Diferenciagao na qualidade do servigo. 

c. Prego. 

10. Para cada uma das situagoes seguintes, decida se a publicida¬ 
de da informagao direta sobre o produto ou simplesmente da 
um sinal indireto da sua qualidade. Explique seu raciocinio. 

a. O campeao de golfe Tiger Woods dirige um Buick num 
comercial de TV e alega que e seu carro preferido. 

b. Um anuncio no jornal diz: “Vende-se Honda Civic 1989, 
160.000 milhas, transmissao nova.” 

c. O McDonald’s gasta milhoes de dolares numa campanha 
publicitaria que proclama: “Estou amando isso aqui.’ 

d. A firma Subway anuncia seu sanduiche dizendo que ele 
content 6 gramas de gordura e menos 300 calorias. 
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Em cada um dos casos a seguir explique de que modo a publi- 
cidade funciona como um sinal para o comprador potencial e 
explique qual a informagao que o comprador nao tem e esta 
sendo dada pela publicidade e como a informagao dada tende 
a afetar a disposigao do consumidor de comprar o bem. 

a. “Procuro trabalho. Boas referencias do empregador anterior.” 

b. “Equipamento eletronico a venda. Toda a mercadoria 
tem garantia de um ano, irrestrita.” 


c. “Carro a venda, primeiro dono. Todos os recibos de repa- 
ros e manutengao estao disponiveis.” 

12. O McDonald’s gasta todo ano milhoes de dolares na protegao 
legal do seu nome de marca, impedindo assim qualquer uso 
nao-autorizado. Explique que informagao isso transmite a 
voce, como consumidor, a respeito da qualidade dos produ- 
tos McDonald's. 




PARTE 



Comercio international 


UMA ROSA POR QUALQUf 

D ar rosas a namorada no dia 14 
de fevereiro, Dia de Sao Valen- 
tim, e uma tradigao antiga nos 
Estados Unidos. Mas no passa- 
do esse era um gesto caro. No hemis- 
ferio norte, o Dia de Sao Valentim, 
que e la o Dia dos Namorados, nao cai 
no verao, quando as rosas estao em 
flor, mas no meio do inverno. Ate re- 
centemente, isso significava que as ro¬ 
sas na florista vinham de cultivos dis- 
pendiosos feitos em estufas aqueci- 
das. Hoje em dia, no entanto, a maior 
parte das rosas do Dia dos Namorados 
nos Estados Unidos vem da America 
do Sul por transporte aereo, sobretu- 
do da Colombia, onde cultivar rosas 
em fevereiro nao e problema. 

E uma boa coisa que agora os ameri- 
canos comprem suas rosas de inverno 
no exterior? A vasta maioria dos econo- 
mistas responde sim: o comercio inter- 
nacional em que os paises se especiali- 
zam na producao de diferentes bens e 
trocam esses bens entre si e uma fonte 
de beneficio mutuo para os paises envol- 
vidos. No Capitulo 2, apresentamos o 
principio basico de que ocorrem ganhos 
do comercio ; e um principio que se aplica 
a paises e nao apenas a individuos. 

Mas os politicos e o publico em ge- 
ral muitas vezes nao estao convencidos 
disso. De fato, durante a campanha 
presidencial americana de 1996, um j 
dos candidatos aproveitou o Dia de Sao j 
Valentim para visitar uma estufa de ■ 
cultivo de {lores em New Hampshire I 


R OUTRA NAgAO 

para denunciar a importagao de rosas 
da America do Sul como uma ameaga 
aos empregos nos Estados Unidos. 

Ate agora, este livro analisou a eco- 
nomia como se ela fosse auto-su- 
ficiente, como se produzisse todos os 
bens e servigos que consome, e vi¬ 
ce-versa. E claro que isso vale para a 
economia mundial em seu conjunto. 
Mas nao e valido para qualquer pais in¬ 
dividual. E verdade que ha uns 40 anos 
os Estados Unidos exportava apenas 
uma pequena fragao do que produzia e 
importava somente uma pequena fra¬ 
gao do que consumia. Desde entao, 
contudo, as importagoes e exportagoes 
americanas cresceram muito mais ra- 
pido que a economia americana em 
seu conjunto. E outros paises tern mui¬ 
to mais comercio exterior em relagao 
ao tamanho de suas economias do que 
os Estados Unidos. Para ter um quadro 
completo de como as economias na¬ 
tionals funcionam, e preciso entender 
o comercio internacional. 

Este capitulo trata da analise econo¬ 
mica do comercio internacional. Co- 
megamos pelo modelo das vantagens 
comparativas que, como vimos no Ca¬ 
pitulo 2, explica por que ocorrem g’a- 
nhos do comercio internacional. Mas e 
importante tambem compreender co¬ 
mo alguns individuos podem ser pre- 
judicados pelo comercio internacional 
e o efeito de politicas comerciais que 
os paises usam para limitar importa¬ 
goes ou promover exportagoes. 


1 Neste capitulo, 

I voce aprendera: 

• Como a vantagem comparativa 
leva a um comercio internacional 
mutuamente benefico. 

• As fontes da vantagem 
comparativa internacional. 

■ 

V • Quern ganha e quern perde com 
1 o comercio internacional e por 
j que os ganhos excedem as 
% perdas. 




| • Como tarifas e cotas de 
|| importagao causam 
1 ineficiencia e reduzem o 
excedente total. 

• Por que os governos 
geralmente entram em uma 

protegao ao comercio para 
proteger as industrias 
nacionais de importagoes e 
como os acordos de comercio 
exterior contrabalangam isso. 
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VANTAGEM COMPARATIVA E COMERCIO 
INTERNACIONAL 

Os Estados Unidos compram rosas e muitos outros bens e 
servigos, de outros pai'ses. Ao mesmo tempo, vendem mui¬ 
tos bens e servigos a outros pai'ses. Bens e servigos compra- 
dos no exterior sao importagoes; bens e servigos vendidos 
no exterior sao exportagoes. 

Como se mostrou na historia de abertura, importagoes e 
exportagoes tern tido um papel crescente na economia ameri- 
cana. Nos ultimos 40 anos, tanto importagoes quanto expor¬ 
tagoes dos Estados Unidos cresceram mais rapido que a eco¬ 
nomia americana; o painel (a) na Figura 17-1 mostra corno os 
valores de importagao e exportagao cresceram como percen- 
tagem do produto interno bruto. Como demonstra o painel 
(b), o comercio exterior e ainda mais importante para muitos 
outros paises alern dos Estados Unidos. 

Para entender por que o comercio internacional ocorre 
e por que os economistas acharn que ele e benefico para a 
economia, vamos rever primeiro o conceito de vantagem 
comparativa. 

Possibilidades de produgao e vantagem 
comparativa - uma nova visita 

Para cultivar rosas para o Dia dos Namorados, qualquer 
pats tern de usar recursos, trabalho. energia, capital etc.. 
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que poderiam ter sido usados para produzir outros bens. O 
potencial de produgao de outros bens aos quais o pais tem 
de renunciar para produzir uma rosa e o custo de oportuni- 
dade dessa rosa. 

E muito mais facil produzir rosas para o Dia de SaoVa- 
lentim na Colombia, onde o clima em Janeiro e fevereiro e 
quase ideal, do que nos Estados Unidos. Por outro lado, al- 
guns bens nao sao produzidos na Colombia tao facilmente 
quanto nos Estados Unidos. Por exemplo, a Colombia nao 
tem a base de trabalhadores qualificados e know-how tec- 
nologico que torna os Estados Unidos tao bom em produ¬ 
zir produtos de alta tecnologia. Assim, o custo de oportuni- 
dade de uma rosa para o Dia de Sao Valentim em termos de 
outros bens como computadores e muito menor na Colom¬ 
bia do que nos Estados Unidos. 

E, assim, dizemos que a Colombia tem uma vantagem 
comparativa na producao de rosas. Vamos repetir a defini- 
cao de vantagem comparativa do Capilulo 2: um pais tem 
uma vantagem comparativa cm produzir um ban quando o 
custo dcoportunidadc dc produzir o ban 6 motor ncsscpais do 
que cm outros paiscs. 

A Figura 17-2 da um exemplo hipotetico de vantagem 
comparativa no comercio internacional. Supomos que sejam 
produzidos e consumidos apenas dois bens, rosas e computa¬ 
dores, e que haja apenas dois paises no mundo, Estados Uni¬ 
dos e Colombia. Supomos que as rosas sejam transportadas 
em caixas refrigeradas padronizadas, cada uma contendo 100 


Importancia crescente do comercio internacional 


(a) Importagoes e exportagoes dos EUA, 1960-2003 



Ano 

0 painel (a) ilustra o fato de que nos ultimos 40 anos os 
Estados Unidos exportaram uma proporgao crescente do 
seu produto (isto e, do produto interno bruto) para 
outros paises e importaram do exterior uma parcela 
crescente do que eLes consomem. 0 painel (b) demonstra 


(b) Importagoes e exportagoes de varios paises, 2002 

% do ( 

PIB | Importagoes 

9° IS Exportagoes 



que para muitos outros paises o comercio internacional e 
ainda mais importante que para os Estados Unidos. 

Fonte: US Department of Commerce, National Income and Product 
Accounts (para o painel a) e United Nations Human Development 
Report 2004 (para o painel b). 
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rosas. A figura mostra a fronteira das possibilidades de produ¬ 
gao hipoteticas para os Estados Unidos e para a Colombia. 
Como no Capitulo 2, simplificamos o modelo, supondo que a 
fronteira das possibilidades de produgao seja uma linha reta 
em vez de ter o formato mais realista, abaulado para fora, que 
mostramos na Figura 2-1. O formato em linha reta implica 
que o custo de oportunidade de uma caixa de rosas em ter- 
mos de computadores em cada pais e constante, nao depen- 
dendo de quantas unidades de cada bem cada pais produz. A 
analise do comercio internacional com a suposigao de que os 
custos de oportunidade sao constantes e que, portanto, as 
fronteiras das possibilidades de produgao sao linhas retas, e 
conhecida como modelo ricardiano de comercio intemacio- 
nal, nomeado segundo o economista ingles David Ricardo, 
que introduziu essa analise no inicio do seculo XIX. 

A Tabela 17-1 apresenta a mesma informagao que a Fi¬ 
gura 17-2. Supomos que os Estados Unidos possam produ- 
zir 1.000 caixas de rosas se nao produzem nenhum compu- 
tador ou 2.000 computadores se nao produzem nenhuma 
rosa. A inclinagao da fronteira das possibilidades de produ¬ 
gao no painel (a) e -2.000/1.000 ou -2: para produzir uma 
caixa adicional de rosas, os Estados Unidos devem renun- 
ciar a produgao de 2 computadores. 

De modo analogo, supomos que a Colombia possa pro¬ 
duzir 2,000 caixas de rosas se nao produz nenhum compu- 
tador ou 1.000 computadores se nao produz nenhuma 
rosa. A inclinagao da fronteira das possibilidades de produ- 


TABELA 17-1 


Possibilidades de produgao 


(a) Estados Unidos 


Quantidade de rosas (caixas) 
Quantidade de computadores 


Produgao 


Uma 

possibilidade 

1.000 

0 


Outra 

possibilidade 

0 

2.000 


(b) Colombia 


Quantidade de rosas (caixas) 
Quantidade de computadores 


Produgao 

Uma Outra 

possibilidade possibilidade 


2.000 

0 


0 

1.000 


gao no painel (b) e -1.000/2.000 ou -0,5: para produzir 
uma caixa de rosas adicional, a Colombia tern de renunciar 
a produgao de 0,5 computador. 

Os econonristas usam o termo autarquia para descrever 
uma situagao em que o pais nao pode comerciar com ou- 
tros paises. Supomos que, em autarquia, os Estados Unidos 
escolheriam produzir e consumir 500 caixas de rosas e 
1.000 computadores. Esse pacote de produgao e consume 
autarquico se mostra pelo ponto C L S no painel (a) da Figu¬ 
ra 17-2. Supomos tambem que, em autarquia, a Colombia 
decidiria produzir e consumir 1.000 caixas de rosas e 500 


Vantagem comparativa e fronteira das possibilidades de produgao 


(a) Fronteira das possibilidades de produgao 
dos EUA 



Quantidade de rosas (caixas) 

0 custo de oportunidade de uma caixa de rosas dos Estados Unidos 
em termos de computadores e 2: e preciso renunciar a 2 
computadores para cada caixa adicional produzida de rosas. 0 custo 
de oportunidade de uma caixa de rosas da Colombia em termos de 
computadores e 0,5: deixa-se de produzir apenas meio computador 


(b) Fronteira das possibilidades de produgao 
da Colombia 



Quantidade de rosas (caixas) 

para cada caixa adicional de rosas produzida. For conseguinte, a 
Colombia tern uma vantagem comparativa em rosas, e os Estados 
Unidos tern uma vantagem comparativa em computadores. Em 
autarquia, o pacote de produgao e consumo dos Estados Unidos e 
C us , e o pacote de produgao e consumo da Colombia e C cg . 
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computadores, o que se mostra pelo ponto C co no painel 
(b). O resultado em autarquia e resumido na Tabela 17-2, 
onde produgao e consumo mundial e a soma da produgao e 
do consumo dos Estados Unidos e da Colombia. 


TABELA 17-2 

Produgao e consumo em autarquia 


(a) Estados Unidos 

Produgao 

Consumo 

: Quantidade de rosas (caixas) 
Quantidade de computadores 

500 

1.000 

500 

1.000 

I 

(b) Colombia 

Produgao 

Consumo 

Quantidade de rosas (caixas) 
Quantidade de computadores 

1.000 

500 

1.000 

500 

(c) Mundo (Estados Unidos + 

Colombia) 

Produgao 

Consumo 

Quantidade de rosas (caixas) 
Quantidade de computadores 

1.500 

1.500 

1.500 

1.500 


Quando os pai'ses comerciam entre si, eles podem che- 
gar a uma situagao melhor do que em autarquia. Neste 
exemplo, a Colombia tern uma vantagem comparativa na 
produgao de rosas. Ou seja, o custo de oportunidade das 
rosas e mais baixo na Colombia do que nos Estados Uni¬ 
dos: 0,5 computador por caixa de rosas na Colombia, com- 
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parado com 2 computadores por caixa de rosas nos Estados 
Unidos. De outro lado, os Estados Unidos tern uma vanta¬ 
gem comparativa na produgao de computadores: para pro- 
duzir um computador adicional, os Estados Unidos preci- 
sam renunciar a produgao de 0,5 caixa de rosas, mas pro- 
duzir um computador adicional na Colombia exige re¬ 
nunciar a produgao de 2 caixas de rosas. O comercio in- 
ternacional permite que cada pais se especialize na produ¬ 
gao do bem em que ele tern vantagem comparativa: compu¬ 
tadores nos Estados Unidos, rosas na Colombia. E isso leva 
a ganhos para ambos quando eles comerciam. 

Os ganhos do comercio internacional 

A Figura 17-3 ilustra como os dois paises ganham da espe¬ 
cializagao e do comercio. De novo, o painel (a) representa 
os Estados Unidos e o painel (b) representa a Colombia. 
Como resultado do comercio internacional, os Estados 
Unidos produzem no ponto Q us : 2.000 computadores e ne- 
nhuma rosa. A Colombia produz no ponto Q co : 2.000 cai¬ 
xas de rosas e nenhum computador. As novas escolhas de 
produgao sao dadas na segunda coluna da Tabela 17-3. 

Comparando as Tabelas 17-3 e 17-2 podemos ver que a 
especializagao aumenta a produgao mundial total de am¬ 
bos os bens. Quando nao ha especializagao, a produgao 
mundial total e de 1.500 computadores e 1.500 caixas de 
rosas. Depois da especializagao, a produgao mundial total 



Ganhos do comercio internacional 


(a) Produgao e consumo dos EUA 



Quantidade de rosas (caixas) 


0 comercio aumenta a produgao mundial de ambos os 
bens, permitindo que ambos os paises tenham consumo 
maior. Aqui, cada pais especializa sua produgao em 
virtude do comercio: os Estados Unidos produzem em Q us , 
e a Colombia em Q co . A produgao mundial total de 


(b) Produgao e consumo da Colombia 



Quantidade de rosas (caixas) 

computadores aumenta de 1.500 para 2.000, e a de rosas 
de 1.500 para 2.000 caixas. 0s Estados Unidos podem 
agora consumir o pacote de consumo C' us , e a Colombia o 
pacote C' co , pacotes de consumo que nao poderiam ter 
sido atingidos sem comercio. 
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aumenta para 2.000 computadores e 2.000 caixas de rosas. 
Esses bens agora podem ser comerciados, com os Estados 
Unidos consumindo rosas produzidas na Colombia, e a 
Colombia consumindo computadores produzidos nos 
Estados Unidos. O resultado e que cada pais pode consu- 
mir mais de ambos os bens do que podia em autarquia. 

Alem de mostrar a produgao quando ha comercio, a Fi- 
gura 17-3 mostra um entre muitos pares de pacotes de con- 
sumo para os Estados Unidos e a Colombia, que se apre- 
sentam tambem na Tabela 17-3. Nesse exemplo, os Estados 
Unidos passam de seu consumo autarquico de 1.000 com¬ 
putadores e 500 caixas de rosas, que se mostra em C us , para 
um consumo, depois do comercio, de 1.250 computadores 
e 750 caixas de rosas, representado por C’ us . A Colombia 
passa do consumo autarquico de 500 computadores e 
1.000 caixas de rosas, que se mostra em C co , para um con¬ 
sumo, depois do comercio, de 750 computadores e 1.250 
caixas de rosas, que se mostra em C’ co . 


TABELA 17-3 

Produgao e consumo depois do comercio 
internacional 


(a) Estados Unidos 

Produgao 

Consumo 

Quantidade de rosas (caixas) 

0 

750 

Quantidade de computadores 

2.000 

1.250 

(b) Colombia 

Produgao 

Consumo 

Quantidade de rosas (caixas) 

2.000 

1.250 

Quantidade de computadores 

0 

750 

(c) Mundo (Estados Unidos + 

Colombia) 



Produgao 

Consumo 

Quantidade de rosas (caixas) 

2.000 

2.000 

Quantidade de computadores 

2.000 

2.000 


O que torna isso possfvel e o fate de que. com comercio 
internacional, nao e mais necessario que os paises consu- 
mam o mesmo pacote de bens que eles produzem. Cada 
pais produz em um ponto (Q I S para os Estados Unidos e 
Q co para a Colombia), mas consome em um ponto diferen- 
te (C’ us para os Estados Unidos. C\ c , para a Colombia). A 
diferenga reflete importaqoes e exportagoes: as 750 caixas 
de rosas que os Estados Unidos consomem sao importadas 
da Colombia; os 750 computadores que a Colombia conso¬ 
me sao importados dos Estados Unidos. 

Neste exemplo, simplesmente adotamos uma pressupo- 
sigao sobre os pacotes de consumo dos dois paises depois 
do comercio. De fato, tal como no caso das escolhas de con¬ 
sumo individuais, as escolhas de consumo de paises refle- 
tem tanto as preferencias de seus residentes quanto os pre- 
(os relativos nos mercados internacionais, ou seja, os pre- 
gos de um bem em termos de outro. Embora nao tenhamos 
explicitamente dado o prego dos computadores em termos 


de rosas, esse prego esta implicito em nosso exemplo: a Co¬ 
lombia exporta 750 caixas de rosas e recebe 750 computa¬ 
dores em troca, de modo que cada caixa de rosas e trocada 
por um computador. Isso nos diz que o prego de um com- 
putador no mercado mundial tern de ser igual ao prego de 
uma caixa de rosas - em nosso exemplo. 

O que determina os pregos relativos efetivos no comer¬ 
cio internacional? A resposta e oferta e demanda. Vamos 
passar a oferta e demanda no comercio internacional na 
proxima segao. Antes disso, porem, vamos ver o que esta 
por tras da fronteira das possibilidades de produgao e inda- 
gar o que determina a vantagem comparativa de um pais. 

Fontes da vantagem comparativa 

O comercio internacional e impulsionado pela vantagem 
comparativa. Mas de onde ela vem? Os economistas que es- 
tudam comercio internacional verificaram tres fontes prin¬ 
cipals de vantagem comparativa: diferengas internacionais 
de clima , diferengas internacionais de disponibilidade dc fa- 
tores e diferengas internacionais de tecnologia. 

A falacia do trabalho de pobres 

Um argumento comum relativo a comercio internacional diz o 
seguinte: e verdade que Bangladesh (so para tomar um exemplo 
qualquer) pode produzir alguns bens, como texteis, mais barato do 
que os Estados Unidos, mas essa vantagem de custo e baseada 
apenas em salarios mais baixos. De fato, leva menos horas para 
produzir uma camisa nos Estados Unidos do que em Bangladesh, 
de modo que importar bens produzidos pelo "trabalho de pobres" 
(trabalhadores que recebem salarios muito baixos), segundo esse 
argumento, reduz o nivel de vida nos Estados Unidos. 

Por que essa ideia e erronea? Porque confunde vantagem 
comparativa com vantagem absotuta. Sim, usa-se menos trabalho 
para produzir uma camisa nos Estados Unidos do que em 
Bangladesh. Mas o que determina a vantagem comparativa nao e a 
quantidade de recursos usada para produzir um bem, e sim o custo 
de oportunidade desse bem, a quantidade de outros bens que se 
deixa de produzir a fim de produzir a camisa. 

Salarios baixos em paises como Bangladesh refletem a baixa 
produtividade do trabalho no conjunto dos setores. Como a 
produtividade do trabalho em outras industrias em Bangladesh e 
muito baixa, usar muito trabalho para produzir uma camisa nao requer 
que se renuncie a produgao de grande quantidade de outros bens. 

Mas, nos Estados Unidos, e o oposto que vale: a produtividade muito 
elevada em outras industrias (como a de bens de alta tecnologia) 
significa que produzir uma camisa nos Estados Unidos exige sacrificar 
uma quantidade grande de outros bens. Assim, o custo de 
oportunidade de produzir uma camisa e menor em Bangladesh do que 
nos Estados Unidos. Apesar de sua baixa produtividade do trabalho, 
Bangladesh tern uma vantagem comparativa na produgao de 
vestuario, ainda que os Estados Unidos tenham uma vantagem 
absoluta. Em consequencia, importar roupas de Bangladesh de fato 
aumenta o padrao de vida nos Estados Unidos. 
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Diferen^as de clima Uma razao importante para que o 
custo de oportunidade de produzir rosas para o Dia de Sao 
Valentim seja mais baixo na Colombia do que nos Estados 
Unidos e que o cultivo na Colombia pode ser feito ao ar li- 
vre no ano inteiro, enquanto nos Estados Unidos isso nao e 
possivel. Em geral, diferengas de clima sao uma fonte signi- 
ficativa de comercio internacional. Paises tropicais expor- 
tam produtos tropicais como cafe, agucar e banana. Paises 
de zona temperada exportam cultivos como trigo e milho. 
Algum comercio e movido inclusive por diferengas de esta- 
gao entre o hemisferio norte e o hemisferio sul: fornecimen- 
tos de uva chilena e de maga da Nova Zelandia no inverno 
americano e europeu tornaram-se uma coisa comum. 

Diferengas na disponibilidade de fatores O Cana 
da e um exportador importante de produtos florestais (ma- 
deira e derivados como celulose e papel) para os Estados 
Unidos. Essas exportagoes nao refletem alguma habilidade 
especial dos madeireiros canadenses. O que o Canada tem 
c uma vantagem comparativa em produtos florestais, por- 
que suas areas de florestas sao muito maiores em relagao ao 
tamanho da sua forca de trabalho, comparado com a razao 
floresta/mao-de-obra nos Estados Unidos. 

Floresta, como trabalho e capital, e um fator de produ¬ 
gao. Devido a historia e geografia, a mistura de fatores de 
produgao disponiveis difere entre os paises, proporcionan- 
do uma fonte importante de vantagem comparativa. A rela- 
cao entre vantagem comparativa e disponibilidade de fato¬ 
res aparece em um modelo inlluente de comercio interna¬ 
cional, o modelo Heckschcr-Ohlin (desenvolvido por dois 
economistas suecos na primeira metade do seculo XX). 

Um conceito-chave nesse modelo e a intensidadc de fa- 
tor. Os produtores usam razoes diferentes entre os fatores 
de produgao ao produzir diferentes bens. Por exemplo, a 


0 COMERCIO CAUSA DANO AOS PAISES POBRES? 

E uma aposta quase garantida que a roupa 
que um americano esta vestindo nesse 
minuto foi produzida em um pais de 
mao-de-obra abundante, como Bangladesh 
ou Sri Lanka. Nesse caso, os trabalhadores 
que produziram essas roupas certamente 
receberam salarios muito baixos segundo os 
padroes dos parses industrializados. Em 2002 
(segundo os ultimos dados disponiveis), os 
trabalhadores manufatureiros no Sri Lanka 
recebiam em media 33 centavos de dolar por 
hora. Significa isso que os trabalhadores do 
Sri Lanka estao fazendo um mau negocio? 

A resposta da maioria dos economistas e 
que nao. Os salarios pagos aos trabalhadores 
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qualquer nivel de salario e rendimento do capital, refina- 
rias de petroleo usam muito mais capital por trabalhador 
do que manufaturas texteis. Os economistas usam o termo 
intensidade de fator para descrever essa diferenga entre os 
bens: refinarias de petroleo sao intensivas em capital por- 
que tendem a usar uma razao capital-trabalho elevada, mas 
as manufaturas texteis sao intensivas em trabalho porque 
tendem a usar uma razao trabalho-capital elevada. 

De acordo com o modelo Heckscher-Ohlin, o pais tera 
uma vantagem comparativa no bem cuja produgao exija 
uso mais intensivo dos fatores em abundancia nesse pais. 
Um pais que tenha abundancia de capital tera uma vanta¬ 
gem comparativa em industrias intensivas em capital, tais 
como refinarias de petroleo, mas um pais que tem abun¬ 
dancia de mao-de-obra tera uma vantagem comparativa em 
industrias intensivas em trabalho, como a produgao de ves¬ 
tuario. A intuigao basica por tras dessa conclusao e simples 
e se baseia no custo de oportunidade. O custo de oportuni¬ 
dade de um dado fator, ou seja, o valor que esse fator gera- 
ria em usos alternatives, e baixo quando o pais tem esse fa¬ 
tor em abundancia. (Por exemplo, nas regioes mais chuvo- 
sas dos Estados Unidos, o custo de oportunidade do forne- 
Cimento de agua residencial e baixo, porque ha uma oferta 
abundante para outros usos como a agricultura.) Assim, o 
custo de oportunidade de produzir bens que sao intensivos 
no fator disponivel em abundancia tambem e baixo. 

O exemplo mais drastico da validade do modelo 
Eleckscher-Ohlin e o comercio mundial de vestuario. A 
produgao de roupas e uma atividade intensiva em trabalho: 
nao usa muito capital fisico nem exige muito capital huma- 
no na forma de trabalhadores com alto nivel de educagao. 
Entao, e de se esperar que paises com mao-de-obra abun¬ 
dante como China e Bangladesh tenham uma vantagem 
comparativa na produgao de vestuario. E eles de fato tem. 


-# 


do setor de exportagao em paises pobres nao 
devem ser comparados com os que os 
trabalhadores ganhariam em paises ricos, 
mas sim com os que eles obteriam se esses 
empregos em Industrias exportadoras nao 
existissem. 0 motivo pelo qual as pessoas no 
Sri Lanka estao dispostas a trabalhar por tao 
pouco e que, em uma economia 
subdesenvolvida, com muita mao-de-obra e 
pouco de outros fatores de produgao, como 
capital, as oportunidades disponiveis para os 
trabalhadores sao muito limitadas. E quase 
certo que o comercio internacional torna o 
Sri Lanka e outros paises de baixos salarios 
menos pobres do que seriam de outro modo, 


e aumenta o salario dos trabalhadores 
comparado com o que seria sem comercio 
internacional. 

Mesmo assim, muitas pessoas nos paises 
avangados, em particular estudantes, se 
incomodam ao pensar que seus bens de 
consumo sao produzidos por trabalhadores 
tao mal pagos, e querem que esses 
trabalhadores recebam pagamento melhor e 
melhores condigoes de trabalho. 0 dilema e 
saber se e possivel insistir em salarios 
maiores e em melhores condigoes de trabalho 
sem eliminar totalmente esses empregos, 
sufocando assim os beneficios do comercio 
internacional. 
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O fato de que boa parte do comercio internacional resul- 
ta de diferengas na disponibilidade de fatores ajuda a expli- 
car ainda um outro fato: a especializagao internacional da 
produgao muitas vezes e incompleta. Isto e, um pais muitas 
vezes mantem alguma produgao domestica de um produto 
que importa. Um bom exemplo disso nos Estados Unidos e 
o petroleo. A Arabia Saudita exporta petroleo para os Esta¬ 
dos Unidos porque tern uma oferta abundante de petroleo 
em relagao aos seus outros fatores de produgao; os Estados 
Unidos exportam aparelhos e equipamentos medicos para 
a Arabia Saudita porque eles tern uma oferta abundante de 
expertise medica em relagao a seus outros fatores de produ¬ 
gao. Mas os Estados Unidos produzem tambem algum pe¬ 
troleo internamente, porque o tamanho de suas reservas 
domesticas faz com que haja uma vantagem economica em 
faze-lo. Em nossa analise da demanda e da oferta, na proxi- 
rna segao, vamos considerar que a especializagao incom¬ 
pleta de um pais seja a norma. E preciso enfatizar, contudo, 
que o fato de que os paises tern especializagao incompleta 
nao muda de modo algum a conclusao de que ocorrem ga- 
nhos do comercio. 

Diferengas de tecnologia Nos anos 70 e 80, oJapao 
tornou-se de longe o maior exportador mundial de auto¬ 
moveis, vendendo grande quantidade para os Estados Uni¬ 
dos e o resto do mundo. A vantagem comparativa do Japao 
em automoveis nao era o resultado do clirna. Nenr pode ser 
facilmente atribuida a diferengas na disponibilidade de fa¬ 
tores; fora a escassez de terra, a combinagao de fatores dis- 
poniveis no Japao e bem similar a de outros paises avanga- 
dos. Em lugar disso, a vantagem comparativa do Japao em 
automoveis estava baseada nas tecnicas de produgao supe- 
riores desenvolvidas pelas manufaturas daquele pais, que 
permitiram produzir mais carros com uma dada quantida¬ 


de de trabalho e de capital, em comparagao com suas con- 
trapartes americanas e europeias. 

A vantagem comparativa do Japao em automoveis foi 
um caso de vantagem comparativa causada por diferengas 
de tecnologia, as tecnicas usadas na produgao. 

As causas da diferenga de tecnologia sao um tanto mis- 
teriosas. As vezes parecem basear-se no conhecimento acu- 
mulado atraves da experiencia; por exemplo, a vantagem 
comparativa da Suiga em relogios reflete uma longa tradi- 
qao de relojoaria. Outras vezes parece ser o resultado de 
um conjunto de inovagoes que por alguma razao ocorre em 
um pais, mas nao em outros. A vantagem tecnologica mui¬ 
tas vezes e tambem transitoria. As companhias automobi- 
listicas americanas atualmente reduziram boa parte do hia- 
to de produtividade em relagao a seus competidores japo- 
neses; a industria aeronautica europeia reduziu um hiato 
semelhante em relagao a industria aeronautica americana. 
Entretanto, em qualquer momento dado no tempo, dife¬ 
rengas de tecnologia sao uma fonte importante de vanta¬ 
gem comparativa. 


A vantagem comparativa dos Estados Unidos 

Os Estados Unidos sao um pais de superlativos: uma nagao 
muito bem dotada de muitos recursos, humanos e naturais, 
que tern uma vantagem absoluta em quase tudo, isto e, pro- 
duz quase tudo melhor do que qualquer outro. Mas isso e 
vantagem comparativa ? 

Em 1953, oeconomista Wassily Leontief fez uma desco- 
berta surpreendente. Ate a apresentagao de seu trabalho, 
muitos economistas supunham que, porque os trabalhado- 
res nos Estados Unidos estavam equipados com mais ma- 


RET0RN0S CRESCENTES E COMERCIO INTERNACIONAL 


A maioria dos analistas do comercio 
internacional se concentra em como as 
diferengas entre os paises, diferengas de 
clirna, de disponibilidade de fatores e de 
tecnologia, determinam a vantagem 
comparativa nacional. Mas os economistas 
tambem assinalam outro motivo para o 
comercio internacional: o papel dos retornos 
crescentes. 

A produgao de um bem se caracteriza 
por retornos crescentes quando a 
produtividade do trabalho e de outros 
fatores aumenta com a quantidade 
produzida. Por exemplo, em uma industria 
Que se caracteriza por retornos crescentes. 


aumentar o produto em 10% pode exigir 
apenas 8% de aumento na mao-de-obra e 
9% mais materias-primas. Retornos 
crescentes (tambem chamados de 
economias de escala) podem dar origem a 
um monopolio, porque dao a grandes 
firmas uma vantagem em relagao a firmas 
pequenas. 

Mas retornos crescentes podem dar 
origem tambem ao comercio internacional. A 
logica e a seguinte: se a produgao de um 
bem se caracteriza por retornos crescentes, 
faz sentido concentrar a produgao em alguns 
poucos lugares, de modo a alcangar um 
elevado nivel de produgao em cada lugar. 


Mas isso significa tambem que o bem e 
produzido em apenas alguns paises, que o 
exportam para outros paises. Um exemplo 
muito citado e o da industria automobilistica 
norte-americana: embora tanto os Estados 
Unidos quanto o Canada produzam carros e 
seus componentes, cada modelo ou 
componente particular tende a ser produzido 
em apenas um dos dois paises e exportado 
para o outro. Retornos crescentes 
provavelmente desempenham um papel 
consideravel no comercio de bens 
manufaturados entre os paises avangados, 
que corresponde a cerca de 25% do valor 
total do comercio mundial. 







PARTE VIII ESTENDENDO OS LIMITES DE MERCADO 

quinaria que suas contrapartes em outros paises, a produ¬ 
gao das exportagoes americanas era mais intensiva em ca¬ 
pital que a produgao das importagoes americanas. Isto e, 
esperavam que as exportagoes dos Estados Unidos fossem 
mais intensivas em capital que suas importagoes. Mas o tra- 
balho de Leontief mostrou que isso nao era verdade: de 
fato, os bens que os Estados Unidos exportavam eram ligei- 
ramente menos intensivos em capital do que os bens que o 
pais importava. O “paradoxo de Leontief’ levou a esforgos 
persistentes para entender o padrao de comercio interna- 
cional dos Estados Unidos. 

A solugao desse paradoxo, como se vera, depende prin- 
cipalmente da definigao de capital. As exportagoes ameri¬ 
canas nao sao intensivas em capital/isico, ou seja, maqui- 
nas e construgoes. Em vez disso, sao intensivas em capital 
humano. Nos Estados Unidos, a proporgao dos trabalhado- 
res com alto nivel de educagao no total dos trabalhadores 
nas industrias exportadoras e mais alta que essa mesina 
proporgao nas industrias que competem com importagoes. 
Por exemplo, um dos setores que mais exporta nos Estados 
Unidos e o de aeronautica. A industria aeronautica empre- 
ga um grande numero de engenheiros e outras pessoas gra- 
duadas em relagao ao numero de trabalhadores manuais. 
Da mesma forma, os Estados Unidos importam muito ves- 
tuario, que muitas vezes e produzido por trabalhadores 
com pouca educagao formal. 


Importagoes e exportagoes representam uma parcela cres- 
cente da economia americana e da economia de muitos ou¬ 
tros paises. 

0 comercio internacional e movido por vantagens compara- 
tivas. 0 modelo ricardiano de comercio internacional mostra 
que o comercio entre dois paises torna a situagao de ambos 
os paises melhor do que seria em autarquia, isto e, ha ga- 
nhos do comercio. 

As principal's fontes de vantagem comparativa sao diferen- 
gas internacionais de clima, dotagao de fatores e tecnologia. 
0 modelo Heckscher-Ohlin mostra como vantagens compara- 
tivas podem surgir de diferengas na disponibilidade de fato¬ 
res: os bens diferem em sua intensidade defator, e os paises 
tendem a exportar bens que sao intensivos nos fatores que 
tern em abundancia. 

0 comercio de bens manufaturados entre paises desenvolvi- 
dos e melhor explicado por retornos crescentes na produgao. 



1. Nos Estados Unidos, o custo de oportunidade de uma tonelada 
de milho sao 50 bicicletas. Na China, o custo de oportunidade 
de uma bicicleta e 0,01 tonelada de miLho. 

a. Determine o padrao de vantagem comparativa. 

b. Em autarquia, os Estados Unidos podem produzir 200.000 
bicicletas se nao produzem milho, e a China pode produzir 
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3.000 toneladas de milho se nao produzir bicicletas. Trace a 
fronteira das possibilidades de produgao de cada pais su- 
pondo custo de oportunidade constante, com toneladas de 
milho no eixo vertical e bicicletas no eixo horizontal. 

c. Havendo comercio, cada pais especiaiiza sua produgao. o s 
Estados Unidos consomem 1.000 toneladas de milho e 
200.000 bicicletas; a China consome 3.000 toneladas de mi¬ 
lho e 100.000 bicicletas. Indique os pontos de produgao e 
consumo em seu diagrama e use-os para explicar os ganhos 
do comercio. 

2. Explique o seguinte padrao de comercio usando o modelo 

Heckscher-Ohlin: 

a. A Franga exporta vinho para os Estados Unidos, e os Estados 
Unidos exportam filmes para a Franga. 

b. 0 Brasil exporta sapatos para os Estados Unidos e os Esta¬ 
dos Unidos exportam maquinaria de produzir sapatos para 
o Brasil. 

As respostas estao no fim do livro. 

OFERTA, DEMANDA E COMERCIO 
INTERNACIONAL c 

Modelos simples de vantagem comparativa ajudam a en¬ 
tender as causas fundamentais do comercio internacional. 
Contudo, para analisar os efeitos do comercio internacio¬ 
nal em mais detalhes e entender as politicas comerciais, 
convem voltar ao modelo de oferta e demanda. Comegare- 
mos examinando os efeitos de importagoes sobre produto- 
res e consumidores domesticos para, em seguida, passar ao 
efeito dc exportagoes. 

Efeitos das importagoes 

A Figura 17-4 mostra o mercado americano de rosas, igno- 
rando por um momento o comercio internacional. Ela in- 
troduz alguns conceitos novos: a curvci de demanda domesti- 
ca , a curvci de oferta domcstica e o prego, domestico ou de 
autarquia. 

A curva de demanda domestica mostra como a quanti- 
dade demandada de um bem por residentes de um pais de¬ 
pende do seu prego. Por que "domestica"? Porque pessoas 
vivendo em outros paises tambem podem demandar o 
bem. Uma vez introduzido o comercio internacional, te- 
mos de distinguir entre compras de um bem por consumi¬ 
dores domesticos e compras por consumidores estrangei- 
ros. Assim, a curva de demanda domestica reflete apenas a 
demanda de residentes nesse pais. De modo similar, a cur¬ 
va de oferta domestica mostra como a quantidade de um 
bem ofertada pelos produtores dentro de um pais depende 
do prego desse bem. Uma vez introduzido o comercio in¬ 
ternacional, precisamos distinguir entre a oferta de produ¬ 
tores domesticos e a oferta externa, ou seja, a oferta do ex¬ 
terior. 
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Excedente do consumidor e do produtor 
em autarquia 


Na ausencia de comercio, o prego domestico e P A , o prego 
de autarquia pelo qual a curva de oferta domestica e a 
curva de demanda domestica se cruzam. A quantidade 
produzida e consumida internamente e Q A . 0 excedente 
do consumidor e representado pela area sombreada mais 
escura, e o excedente do produtor e representado pela 
area sombreada mais Clara. 


CAPITULO 17 COMERCIO IN T E R N A Cl 0 N A L 35® 



Em autarquia, sem comercio internacional de rosas, o 
equilibrio nesse mercado seria determinado pela interse- 
gao entre as curvas de demanda domestica e de oferta do¬ 
mestica, o ponto A. O prego de equilibrio das rosas seria P A 
e a quantidade de equilibrio de rosas produzidas e consu- 
midas seria Q A . Como sempre, tanto consumidores quanto 
produtores ganhariam na existencia do mercado domesti¬ 
co. O excedente do consumidor seria igual a area do trian- 
gulo sombreado superior na Figura 17-4. O excedente do 
produtor seria igual a area sombreada do triangulo inferior, 
e o excedente total seria igual a soma desses dois triangulos 
sombreados. 

Imaginemos agora que esse mercado se abra para impor- 
tagoes. Para isso, temos de fazer algumas pressuposigdes 
sobre a oferta de importagoes. A pressuposigao mais sim¬ 


ples, adotada aqui, e a de que uma quantidade ilimitada de 
rosas pode ser comprada no exterior a um prego fixo, co- 
nhecido como prego internacional de rosas. A Figura 17-5 
mostra a situagao em que o prego internacional de rosas, 
P vr , e mais baixo que o prego de rosas que prevaleceria no 
mercado domestico em autarquia, P A . 

Dado que o prego internacional de rosas esta abaixo do 
prego domestico, e lucrativo para os importadores comprar 
rosas no exterior e revende-las no mercado domestico. As ro- 
sas importadas aumentam a oferta de rosas no mercado do¬ 
mestico, reduzindo o prego do mercado domestico. As ro¬ 
sas continuarao a ser importadas ate que o prego domestico 
chegue a um nivel igual ao prego internacional. 

O resultado se mostra na Figura 17-5. Por causa das 
importagoes, o prego domestico das rosas cai de P A para 


Mercado domestico com importagoes 


Aqui o prego mundial das rosas, P w , esta abaixo do prego 
de autarquia, P A . Quando a economia se abre ao comercio 
internacional, as importagoes penetram no mercado 
domestico e o prego domestico cai do prego de autarquia, 
P A , para o prego internacional, P w . A medida que o prego 
cai, aumenta a quantidade demandada domestica de Q A 
para C T , e a produgao domestica cai de Q A para Q T . A 
diferenga entre a quantidade domestica demandada e a 
quantidade domestica ofertada a P w , a quantidade C T - 
Qj, e coberta por importagoes. 
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P w . A quantidade de rosas demandada pelos consumidores 
domesticos aumenta de Q A para Q r , e a quantidade ofertada 
pelos produtores domesticos cai de Q A para Q T . 

A diferenga entre quantidade domestica demandada e 
quantidade domestica ofertada, C T - Q T , e coberta por ini- 
portagoes. 

Passemos agora aos efeitos das importagoes sobre o ex- 
cedente do consumidor e o excedente do produtor. Como a 
importagao de rosas leva a uma queda no prego domestico, 
o excedente do consumidor aumenta e o excedente do pro¬ 
dutor cai. A Figura 17-6 mostra como isso funciona. Mar- 
camos quatro areas: W, X, Y e 2. O excedente do consumi¬ 
dor em autarquia que identificamos na Figura 17-4 corres- 
ponde aW,eo excedente do produtor em autarquia corres- 
ponde a soma de X e Y. A queda no prego domestico ate o 
nivel do prego mundial leva a um aumento no excedente 
do consumidor; ele aumenta pelas areas X e Z. de modo 
que agora e igual a soma de W, X e Z. Ao mesmo tempo, o 
produtor perde em excedente a area X, de modo que o ex¬ 
cedente do produtor agora e igual apenas a Y. 

A tabela na Figura 17-6 resume as mudangas nos exce- 
dentes do consumidor e do produtor quando o mercado de 
rosas se abre para importagoes. Os consumidores ganham 
excedente igual a area X + 2. Os produtores perdem exce¬ 
dente igual a area X. Assim, a soma dos excedentes do pro¬ 
dutor e do consumidor, ou seja, o excedente total gerado 
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no mercado de rosas, aumenta pela area Z. Em resultado do 
comercio, os consumidores ganham e os produtores per¬ 
dem, mas o ganho dos consumidores excede a perda dos 
produtores. 

Esta e uma conclusao importante. Acabamos de mostrar 
que a abertura de um mercado para as importagoes leva a um 
ganho liquido no excedente total, o que era de se esperar 
dada a proposigao de que ha ganhos do comercio internatio¬ 
nal. Contudo, vimos tambem que, embora o pais em seu con- 
junto ganhe, alguns grupos, neste caso, os produtores domes¬ 
ticos de rosas, perdem como resultado do comercio interna¬ 
tional. Como veremos a seguir, o fato de que o comercio in¬ 
ternational tipicamente cria perdedores bem como vencedo- 
res e crucial para entender a politica das politicas comerciais. 

Passamos agora ao caso em que um pais exporta um bem. 

Efeitos das exporta^oes 

A Figura 17-7 mostra os efeitos sobre um pals quando ele 
exporta um bem, nesse caso, computadores. Nesse exem- 
plo, supomos que uma quantidade ilimitada de computa- 
dorcs possa ser vendida no exterior ao prego internacional 
dado, P u , que e maior que o prego que prevaleceria no mer¬ 
cado domestico em autarquia. P A . 

O prego internacional mais alto torna lucrativo para os 
exportadores comprar computadores no mercado domesti- 


Efeitos de importagoes sobre o excedente 



Importagoes (caixas) 


Excedente do consumidor 
Excedente do produtor 

Mudanga no 
excedente total 


Mudangas no excedente 
Ganho Perda 

X + Z 

-X 

+ z 


Quando o prego domestico cai para P w em virtude do comercio 
internacional, os consumidores ganham excedente adicional 
(areas X + Z), e os produtores perdem excedente (area X). 


Como o ganho dos consumidores e uma extensao maior que a 
perda dos produtores, ha um aumento no excedente total da 
economia em seu conjunto (area Z). 
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Mercado domestico com exportapoes 

Aqui o prepo mundial, P w , e mais alto que o prepo de 
autarquia, P A . Quando a economia se abre ao comercio 
international., uma parte da oferta domestica e 
exportada. 0 prepo domestico sobe do prepo de 
autarquia, P A , para o prepo internacional, P w . A medida 
que o prepo sobe, diminui a quantidade demandada 
domestica de Q A para C T , e a produpao domestica 
aumenta de Q A para Q T . 0 que sobra da quantidade 
domestica ofertada, Q r - C T , e exportado. 



demandada Exportafoes ofertada com tadores 


com comercio 


comercio 


co e vende-los no exterior. As compras de computadores 
domesticos pressionam para cima o prepo domestico. ate 
que o prepo domestico fica igual ao prepo internacional. 
Em consequencia, a quantidade demandada pelos consu- 
midores domesticos cai de Q A para C T , e a quantidade ofer¬ 


tada pelos produtores domesticos sobe de Q A para Q r . Essa 
diferenpa cntre produpao domestica c consumo domestico, 
Q t - C T , e exportada. 

Assitn como as importapoes, as exportapoes trazem um 
ganho geral no excedente total do pais exportador, mas 


Efeitos de exportapoes sobre o excedente 




Exportagdes 


Quantidade de 
computadores 


Excedente do consumidor 
Excedente do produtor 

Mudanga no 
excedente total 


Mudamjas no excedente 
Ganho Perda 

-X 

x + z 

+ z 


Quando o prei;o domestico sobe para P^em virtude do 
comercio internacional, os produtores ganham excedente 
adicional (areas X + Z), mas os consumidores perdem 


excedente (area X). Como o ganho dos produtores e maior que 
a perda dos produtores, ha um aumento no excedente total da 
economia como um todo (area Z). 
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tambem criam perdedores e ganhadores. A Figura 17-8 
mostra o efeito da exportaqao de computadores sobre os 
excedentes do produtor e do consumidor. Na ausencia de 
comercio, o prego dos computadores seria P A . O excedente 
do consumidor, na ausencia de comercio, seria a soma das 
areas WeX,eo excedente do produtor seria a area Y. Como 
resultado do comercio, o prego aumenta de P A para P w , o 
excedente do consumidor cai para W, e o excedente do 
produtor aumenta para Y + X + Z. Assim, os produtores ga- 
nham X + Z, os consumidores perdem X e, como se mostra 
na tabela junto a figura, a economia em seu conjunto ganha 
excedente total no montante de Z. 

Aprendemos, portanto, que as importaqoes de um bem 
particular prejudicam os produtores domesticos desse bem, 
mas ajudarn os consumidores domesticos, enquanto as ex- 
portagoes de um bem particular prejudicam os consumido¬ 
res domesticos, mas ajudarn os produtores domesticos desse 
bem. Em cada caso os ganhos sao maiores que as perdas. 

Comercio international e mercados de fatores 

Ate agora nos concentramos nos efeitos do comercio inter- 
nacional sobre produtores e consumidores em uma indus- 
tria particular. Para muitas finalidades, essa e uma aborda- 
gem util. Mas, para entender os efeitos de longo prazo do 
comercio internacional sobre a distribuigao de renda, essa 
abordagem pode ser inadequada, pois os fatores de produ- 
qao se movem de uma industria para outra. 

Para perceber o problema, vejamos a situagao de Maria, 
uma contadora experiente que atualmente trabalha para 
uma companhia americana que cultiva flores. Se a econo¬ 
mia se abre para importagdes de rosas da America do Sul, o 
setor domestico que cultiva rosas vai se contrair e contratar 
menos contadores. Mas contador e uma profissao com 
oportunidades de emprego em muitos setores. E bem pos- 
sivel que Maria encontre um emprego melhor na industria 
de computadores, que se expande como resultado do co¬ 
mercio internacional. Dessa forma, nao e adequado pensar 
que ela seja um produtor de flores que sera prejudicada 
pela competigao de rosas importadas. Ao contrario, o que 
inrporta para ela e o efeito do comercio internacional sobre 
os salarios dos contadores, em qualquer setor em que este- 
jam empregados. Em outras palavras, algumas vezes e iin- 
portante analisar o efeito do comercio sobre os preqos dos 
fatores. 

Anteriormente neste capitulo descrevemos o modelo 
Heckscher-Ohlin para comercio internacional, que afirma 
que a vantagem comparativa e determinada pela dotagao 
de fatores de um pais. Esse modelo sugere tambem como o 
comercio internacional afeta os pregos de fatores no pais; 
comparado com a autarquia, o comercio internacional ten- 
de a aumentar os pregos dos fatores disponiveis em abun- 
dancia e reduzir o prego dos fatores que sao mais escassos. 


Vamos analisar isso em detalhes, mas a ideia intuitiva- 
mente e simples. Imagine que as industrias de um pais se- 
jam de dois tipos: industrias exportadoras, que produzem 
bens e servigos vendidos no exterior, e industrias que com- 
petem com importaqoes, que produzem bens e servigos 
que tambem sao importados. Comparado com a autarquia, 
o comercio internacional leva a uma produgao mais alta 
nas industrias exportadoras e a uma produgao mais baixa 
nas industrias que competem com importaqoes. Isso indi- 
retamente aumenta a demanda por fatores usados nas in¬ 
dustrias exportadoras e reduz a demanda por fatores usa¬ 
dos nas industrias que competem com importaqoes. Alem 
disso, o modelo Heckscher-Ohlin diz que um pais tende a 
exportar bens intensivos em seus fatores abundantes e a 
importar bens intensivos em seus fatores escassos. Assim, o 
comercio internacional tende a aumentar a demanda defato- 
rcs que sao abundantes em um dado pais, comparado com ou- 
tros paiscs, e tende a reduzir a demanda de fatores que sao es¬ 
cassos ncsse pais comparado com outros paises. Como resul¬ 
tado, o preqo dos fatores abundantes tende a subir, e o preqo 
dos fatores escassos tende a cair. 

Anteriormente, no ultimo exemplo de “Economia em 
Agao”, vimos como as exportagoes americanas tendem a ser 
intensivas em capital humano e as importaqoes americanas 
tendem a ser intensivas em mao-de-obra nao-qualificada. 
Isso sugere que o efeito do comercio internacional sobre os 
mercados de fatores nos Estados Unidos seja aumentar o 
nivel de salarios dos trabalhadores altamente qualificados e 
reduzir o salario dos trabalhadores sem qualificagao. 

Esse efeito tem sido motivo de preocupagao em anos re- 
centes. A desigualdade salarial, ou seja, o hiato entre os sa¬ 
larios daqueles que sao muito bem pagos e o salario dos tra¬ 
balhadores mal pagos, aumentou consideravelmente nos 
uitimos 25 anos. Alguns economistas acreditam que o cres- 
cimento do comercio internacional tem sido um fator im- 
portante nessa tendencia. Se o comercio internacional tem 
o efeito previsto no modelo Heckscher-Ohlin, ele aumenta 
os salarios dos trabalhadores altamente educados que ja 
tem salarios relativamente altos e reduz os salarios dos tra¬ 
balhadores menos educados que ja tem salarios relativa¬ 
mente mais baixos. 

Quao importantes sao esses efeitos? Em alguns nromen- 
tos historicos, o impacto do comercio internacional sobre 
os pregos dos fatores foi muito grande. Como explicaremos 
no exemplo de “Economia em Agao” que vem a seguir, a 
abertura do comercio transatlantico no fim do seculo XIX 
teve um grande impacto negativo sobre a renda da terra na 
Europa, causando prejuizos aos donos de terras, mas favo- 
recendo os trabalhadores e os donos do capital. Os efeitos 
do comercio internacional sobre salarios nos Estados Uni- 
dos geraram grande controversia em anos recentes. A 
maioria dos economistas que estudou a questao nos Esta¬ 
dos Unidos concorda que importaqoes crescentes de pro- 
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dutos intensivos em trabalho provenientes das economias 
de industrializagao recente, em troca da exportagao de pro- 
dutos de alta tecnologia, contribuiram para diferenciais de 
salario crescentes entre trabalhadores altamente educados 
e menos educados. Contudo, outras forgas, sobretudo mu- 
danga tecnologica, provavelmente sao mais importantes 
para explicar a crescente desigualdade salarial. 
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Comerdo, salarios e pregos da terra 
no seculo XIX 

A partir de 1870, aproximadamente, houve um crescimen- 
to explosivo do comercio mundial de produtos agricolas, 
baseado em larga medida na maquina a vapor. Navios mo- 
vidos a vapor podiam cruzar o oceano de modo muito mais 
rapido e seguro do que navios a vela. Ate cerca de 1860, na¬ 
vios a vapor tinham custo mais alto que navios a vela, mas 
depois disso seus pregos baixaram rapidamente. Ao mesmo 
tempo, a locomotiva a vapor tornou mais barato trazer do 
interior para os portos os cereais e outros bens de grande 
volume. O resultado foi que palses com terras abundantes, 
Estados Unidos, Canada, Argentina, Australia, comegaratn 
a enviar grande quantidade de bens agricolas para os paises 
da Europa densamente habitados e escassos em terra. 

Essa abertura do comercio internacional levou ao au- 
mento dos pregos de produtos agricolas como trigo, nos 
paises exportadores, e a um declinio dos seus pregos nos 
paises importadores. Notadamente, a diferenga entre os 
pregos do trigo no centro-oeste dos Estados Unidos e na 
Inglaterra reduziu-se brutalmente. 

A mudanga de pregos agricolas criou tanto ganhadores 
quanto perdedores dos dois lados do Atlantico, a medida 
que os pregos dos fatores se ajustaram. Na Inglaterra, o pre- 
go da terra caiu a metade comparado com o salario medio; 
os donos de terras viram seu poder de compra baixar forte- 
mente, mas os trabalhadores se beneficiaram de alimenta- 
gao mais barata. Nos Estados Unidos, aconteceu o inverse: 
o prego da terra dobrou comparado com os salarios. Os 
proprietaries de terra se deram muito bem, mas os traba¬ 
lhadores viram o poder de compra de seus salarios prejudi- 
cados pelos pregos crescentes da alimentagao. 
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A intersegao da curva de demanda domestica com a curva de 
oferta domestica determina o prego de autarquia de um bem. 
Quando o mercado se abre ao comerdo internadonal, o prego 
domestico e levado a se igualar ao prego internacional. 

Se o prego internacional e mais baixo que o prego de autar¬ 
quia, o comerdo leva a importagoes, e o prego domestico cai 
ate o nivel do prego mundial. Ocorrem ganhos gerais do co- 
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mercio, porque o ganho no excedente do consumidor excede 
a perda no excedente do produtor. 

Se o prego mundial e mais alto que o prego de autarquia, o 
comercio leva a exportagoes, e o prego domestico aumenta 
ate o nivel do prego internadonal. Ha ganhos gerais do co- I 
mercio, porque o ganho no excedente do produtor e superior 
a perda no excedente do consumidor. 

0 comerdo leva a uma expansao das industrias exportadoras, 
o que aumenta a demanda pelos fatores abundantes no pais, 
e a uma contragao das industrias que competem com importa- 
goes, o que reduz a demanda de seus fatores mais escassos. j 



1. Devido a uma greve de caminhoneiros, e interrompido o comer¬ 
do de alimentos entre os Estados Unidos e o Mexico. Em autar¬ 
quia, o prego das uvas mexicanas e mais barato que o das ameri- 
canas. Use um diagrama para a curva de demanda domestica e a 
curva de oferta domestica para uvas nos Estados Unidos, e ex- 
plique o efeito dos eventos seguintes: 

a. Excedente do consumidor de uvas nos Estados Unidos. 

b. Excedente do produtor de uvas nos Estados Unidos. 

c. Excedente total nos Estados Unidos. 

2. Que efeito isso tera sobre os produtores de uva no Mexico? E so- 
bre os catadores de uva no Mexico? E sobre os consumidores de 
uva mexicanos? E sobre os catadores de uva nos Estados Unidos? 

As respostas estao no fim do livro. 


OS EFEITOS DA PROTEGAO COMERCIAL 

Desde que David Ricardo apresentou o principio da vanta- 
gem comparativa no inicio do seculo XIX, a maioria dos 
economistas defende o livre-comercio. Isto e, eles tern ar- 
gumentado que politicas governamentais nao deveriam 
tentar reduzir ou aumentar o nivel das exportagoes e im- 
portagoes que ocorrem naturalmente como resultado da 
oferta e da demanda. A despeito dos argumentos dos eco¬ 
nomistas em favor do livre-comercio, muitos governos 
usam tarifas e outras restrigdes para limitar as importagoes. 
Com menos frequencia, os governos dao subsidios para 
incentivar as exportagoes. Politicas para limitar as importa¬ 
goes, geralmente com o objetivo de proteger da concorren- 
cia externa produtores domesticos nas industrias que com¬ 
petem com as importagoes, sao conhecidas como protegao 
comercial ou simplesmente como protegao. 

Vamos examinar politicas protecionistas mais comuns, 
tarifas e cotas de importagao e, em seguida, ver as razoes 
pelas quais os governos adotam tais politicas. 


Os efeitos de uma tarifa 

Uma tarifa e uma forma de imposto seletivo, um imposto 
que incide apenas sobre a venda de bens importados. Por 
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exemplo, o governo dos Estados Unidos poderia determi- 
nar que qualquer um trazendo para os Estados Unidos ro- 
sas da Colombia teria de pagar uma tarifa de $2 por rosa 
ou $200 por caixa de 100 rosas. Em um passado mais ou 
menos longinquo, as tarifas eram uma fonte importante 
de receita governamental porque eram relativamente fa- 
ceis de arrecadar. Mas, no mundo moderno, as tarifas se 
destinam a desencorajar as importagoes e proteger os pro- 
dutores domesticos que competem com as importagoes, e 
de modo geral se tornaram menos importantes como fon¬ 
te de receita publica. 

O efeito de uma tarifa e aumentar o prego recebido pelos 
produtores domesticos, bem como o prego pago pelos con- 
sumidores domesticos. Suponha, por exemplo, que um 
pais importe rosas e que uma caixa de 100 rosas esteja dis- 
ponivel no mercado mundial por $400. Como vimos antes, 
em condigoes de livre-comercio, o prego domestico tam- 
bem seria S400. Mas, quando se irnpoe uma tarifa de $200 
por caixa, o prego domestico aumenta para $600, e ja nao e 
lucrativo importar rosas a nao ser que o prego no mercado 
domestico seja suficientemente alto para compensar os im- 
portadores pelo custo de pagar aquela tarifa. 

A Figura 17-9 ilustra o efeito de uma tarifa sobre a im- 
portagao de rosas. Como antes, supomos que o prego inter- 
nacional das rosas seja P u . Antes de ser imposta a tarifa, as 
importagoes haviam baixado o prego domestico para P u , 
de modo que a produgao domestica antes da tarifa e Q t , o 
consumo domestico antes da tarifa e C, e as importagoes 
antes da tarifa sao C, - Q,. 

Suponha agora que o governo imponha uma tarifa sobre 
cada caixa de rosas importada. Em consequencia, nao e 
mais lucrativo importar rosas, a nao ser que o prego recebi¬ 


do pelo importador seja superior ou igual ao prego interna- 
cional mais a tarifa. Dessa forma, o prego domestico au¬ 
menta para P T , o que e igual ao prego internacional, P w , 
mais a tarifa. A produgao domestica aumenta para Q 2 , o 
consumo domestico cai para C 2 , e as importagoes caem 
para C 2 _ Q 2 . 

Por conseguinte, uma tarifa aumenta os pregos domesti¬ 
cos e leva ao aumento da produgao domestica e a redugao 
do consumo domestico, comparado com a situagao ante¬ 
rior de livre-comercio. A Figura 17-10 mostra os efeitos so¬ 
bre o excedente. Ha tres efeitos. Primeiro, o prego domesti¬ 
co mais elevado aumenta o excedente do produtor, um ga- 
nho igual a area A. Segundo, o prego domestico mais alto 
reduz o excedente do consumidor, uma redugao igual a 
soma das areas A, B, C e D. Finalmente, a tarifa gera receita 
para o governo. Quanta receita? O governo arrecada a tari¬ 
fa, que, recorde-se, e igual a diferenga entre P T e P w sobre 
cada uma das C, - Q 2 rosas importadas. Assirn, a receita to¬ 
tal e (P T - P vv ) x (C 2 - Q 2 ). Esse total e igual a area C. 

Os efeitos de uma tarifa sobre o bem-estar geral sao re- 
sumidos na tabela do lado direito da Figura 17-10. Os 
produtores ganham, os consumidores perdem e o gover¬ 
no ganha. Mas as perdas dos consumidores sao maiores 
que a soma dos ganhos dos produtores e do governo, le- 
vando a uma redugao do excedente total igual a das areas 
B + D. 

Recorde que, no Capitulo 4, analisamos os efeitos de um 
imposto seletivo, um imposto sobre compradores ou ven- 
dedores de um bem. Vimos que um imposto seletivo cria 
ineficiencia, ou perda por peso morto, porque faz com que 
transagoes mutuamente beneficas deixem de ocorrer. O 
mesmo se aplica a uma tarifa, em que a perda por peso mor- 


Efeito de uma tarifa 


Uma tarifa aumenta o prego domestico do bem de P w 
para P T . A quantidade demandada domestica cai de C, 
para C 2 , e a quantidade ofertada domestica aumenta de 
Qj para Q 2 . Como resultado, as importagoes - que haviam 
sido C t _ Qj antes da tarifa - caem para C 2 _ G 2 depois 
que a tarifa e imposta. 



Importagoes antes da tarifa 
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Uma tarifa reduz o excedente total 



Mudantas no excedente 



Ganho 

Perda 

Excedente do consumidor 


-(A + B + C+D) 

Excedente do produtor 

A 


Receita do governo 

C 


Mudanqa no 
excedente total 


-{B + 0) 


Quando o prego domestico aumenta em virtude de uma tarifa, 
os produtores ganham excedente adicional (area A), o governo 
ganha receita (area C) e os consumidores perdem excedente 


(areas A + B + C + D). Como a perda dos consumidores e maior 
que os ganhos dos produtores e do governo, a economia em 
seu conjunto perde excedente (areas B + D). 


to para a sociedade e igual a perda no excedente total repre- 
sentada pelas areas B + D. Tarifas geram perdas per peso 
morto porque criam ineficiencia de duas maneiras. Primei- 
ro, algumas transagbes mutuamente beneficas deixam dc 
ocorrer: alguns consumidores que estao dispostos a pagar 
mats que o prego internacional, P u , nao compram o bem 
ainda que este seja o custo verdadeiro de uma unidade do 
bem para a economia. O custo dessa ineficiencia e repre- 
sentado na Figura 17-10 pela area D. Segundo, os rccursos 
da economia sao desperdigados em produgao ineficicnte: 
alguns produtores cujos custos excedem P u produzem o 
bem ainda que uma unidade adicional do bem possa ser 
comprada no exterior por P xv . O custo dessa ineficiencia e 
representado na Figura 17-10 pela area B. 

Os efeitos de uma cota de importa$ao 

Uma cota de importagao, outra forma de protegao comer- 
cial, e urn limite legal para a quantidade que se pode impor- 
tar de um bem. Por exemplo, uma cota de importagao dos 
Estados Unidos para rosas colombianas pode limitar o nti- 
mero importado a cada ano a 50 milhoes. Cotas de impor¬ 
tagao normalmente sao administradas atraves de licengas; 
um certo numero de licengas e emitido, cada uma dando ao 
proprietario da licenga o direito de importar anualmente 
uma quantidade limitada de bens. 

Discutimos cotas no Capitulo 4, onde vimos que uma 
cota de vendas tern o mesmo efeito que um imposto sele- 


tivo, com uma diferenga: o dinheiro que de outro modo 
passaria ao governo como receita tributaria gerada pelo 
imposto seletivo torna-se renda da cota para os proprie- 
tarios de licengas. De modo similar, uma cota de impor¬ 
tagao tern o mesmo eleito que uma tarifa, com uma dife¬ 
renga: o dinheiro que de outro modo seria receita gover- 
namental torna-se renda da cota para os proprietaries de 
licengas. Examinemos de novo a Figura 17-10. Uma cota 
de importagao que lirnita as importagoes a C 2 - Q, au- 
mentara o prego domestico das rosas da mesma maneira 
que a tarifa que consideramos anteriormente, isto e, au- 
mentara o prego domestico de P w para P T . Contudo, a 
area C agora representara renda da cota em vez de receita 
priblica. 

Quern e que recebe licengas de importagao e assim ob- 
tem a renda de cotas? No caso da protegao contra importa¬ 
goes nos Estados Unidos, a resposta possivelmente causara 
surpresa: as licengas de importagao mais importantes, so- 
bretudo para vestuario e em menor medida para agucar, 
sao concedidas a governos estrangeiros. 

Como as rendas de cotas para a maior parte das cotas de 
importagao dos Estados Unidos vao para estrangeiros, o 
custo de tais cotas para a nagao e maior que o de uma tarifa 
comparavel (uma tarifa que leve ao mesmo nivel de impor¬ 
tagoes). Na Figura 17-10, a perda liquida para os Estados 
Unidos de tal cota de importagao seria igual aB + C + D, a 
diferenga entre as perdas dos consumidores e os ganhos 
dos produtores. 
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Protegao comercial nos Estados Unidos 

Os Estados Unidos hoje em dia adotam em geral uma poli- 
tica de livre-comercio, ao menos em comparagao com ou- 
tros paises e tambem em comparagao com o seu proprio 
passado. A maioria dos bens manufaturados esta sujeita a 
tarifa zero ou a tarifas muito baixas. Contudo, ha duas 
areas em que os Estados Unidos limitam suas importagoes 
significativamente. 

Uma e a agricultura. A politica americana comum nesse 
caso e algo denominado “cota tarifaria”. Uma certa quanti- 
dade de importagoes esta sujeita a tarifa baixa; isso funcio- 
na com uma cota de importagao, porque o importador so 
pode pagar a tarifa baixa se tiver uma licenga. Qualquer im¬ 
portagao adicional esta sujeita a um nivel tarifario muito 
mais alto. Os Estados Unidos tern cotas tarifarias sobre car- 
ne, laticinio, agucar, amendoim etc. A segao “Para Mentes 
Curiosas”, logo adiante, discute a cota para agucar no con- 
texto da politica agucareira mundial. 

A outra area em que os Estados Unidos tern limites sig- 
nificativos as importagoes e vestuario e texteis, onde o go- 
verno aplica um elaborado sistema de cotas de importagao. 

A peculiaridade da protegao comercial dos Estados Uni¬ 
dos e que na maioria dos casos as licengas de cotas sao con- 
cedidas a estrangeiros, com frequencia governos estrangei- 
ros. Por exemplo, os direitos de vender vestuario nos Esta¬ 
dos Unidos estao distribuidos entre varios paises exporta- 
dores, que entao podem alocar esses direitos como julga- 
rem adequado. Isso significa que a renda da cota vai para o 
exterior, aumentando consideravelmente o custo das limi- 
tagoes de importagao para os Estados Unidos. De fato, de 
acordo com algumas estimativas, cerca de 70% do custo to¬ 
tal das restrigoes de importagao dos Estados Unidos decor- 
rein nao de uma perda por peso morto, mas da transferen- 
cia da renda da cota para estrangeiros. 
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A maioria dos economistas defende o livre-comercio, embora 
muitos governos se dediquem a protegao comercial de indus- 
trias que competem com importagoes. As duas poh'ticas prote- 
cionistas mais comuns sao tarifas e cotas de importagao. Em 
casos raros, os governos subsidiam industrias exportadoras. 
Uma tarifa e um imposto sobre importagoes. ELa aumenta o 
prego domestico arima do prego internacional, levando a uma 
queda no comercio e no consumo total, e a um aumento na 
produgao domestica. Os produtores domesticos e o governo 
ganham, mas o consumidor perde mais do que aquele ganho, 
levando a uma perda por peso morto no excedente total. 

' =» Uma cota de importagao e um limite quantitative legal sobre 
importagoes. Seu efeito e como o de uma tarifa, exceto que 
as receitas, ou seja, as rendas das cotas, vao para os deten- 
tores das licengas e nao para o governo. 
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1. Suponha que o prego internacionaL da manteiga seja $0,50 por 
libra, e que o prego domestico em autarquia seja $1,00 por li¬ 
bra. Use um diagrama similar ao da Figura 17-9 para mostrar o 
seguinte: 

a. Em caso de livre-comercio, os produtores de manteiga que- 
rem que o governo imponha uma tarifa nao inferior a $0,50 
por libra. 

b. 0 que acontece se for imposta uma tarifa superior a $0,50 
por libra? 


2. Suponha que o governo imponha uma cota de importagao de 
manteiga, em vez de uma tarifa. Que limite de cotas geraria a 
mesma quantidade de importagoes que uma tarifa de $0,50 por 
libra? 


As respostas estao no fim do livro. 


A ECONOMIA POLITICA DA PR0TECA0 
COMERCIAL 

Vimos que o comercio internacional produz beneficios 
mutuos aos paises que nele se engajam. Vimos tambem que 
tarifas e cotas de importagao, ainda que resultem em ga- 
nhadores e perdedores, reduzem o excedente total. Contu¬ 
do, muitos paises continuam a impor tarifas e cotas de im¬ 
portagao e a adotar outras medidas protecionistas. 

Para entender por que a protegao comercial e levada a 
cabo, vamos examinar primeiro algumas justificativas co¬ 
muns da protegao. Em seguida, vamos examinar a politica 
da protegao comercial. Finalmente, examinaremos uma ca- 
racteristica importante da protegao comercial no mundo 
de hoje: tarifas e cotas de importagao estao sujeitas a nego- 
ciagoes internacionais e sao fiscalizadas por organizagoes 
internacionais. 


Argumentos em favor da protegao comercial 

Defensores de tarifas e cotas de importagao apresentam 
uma variedade de argumentos. Tres argumentos coinuns 
sao seguranga nacional , criagao dc emprego e o argumento da 
indi'tstria nascente. 

O argumento da seguranga nacional e baseado na proposi- 
gao de que fontes externas de bens estao sujeitas a interrup- 
gao em tempos de conflito internacional; por conseguinte, 
um pais deveria proteger produtores domesticos de bens es- 
senciais, com o objetivo de ser auto-suficiente nesses bens. 
Nos anos 60, os Estados Unidos, que haviam comegado a im- 
portar petroleo porque suas reservas domesticas de petroleo 
estavam se reduzindo, tinham uma cota de importagao de pe¬ 
troleo justificada na base da seguranga nacional. Algumas 
pessoas tem argumentado que os Estados Unidos deveriam 
de novo estabelecer poh'ticas para desestimular a importagao 
de petroleo, especialmente do Oriente Medio. 
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PARA M ENTES CU RI 0 S A S 

AMARGA DOgURA 


Se ha urn bem em que podemos ter certeza 
de que nem a Uniao Europeia nem os Estados 
Unidos tem vantagem comparativa, esse bem 
e o agucar. A maneira mais barata de 
produzir agucar e com cana-de-agucar, urn 
cultivo que requer ciima tropical. Em alguns 
lugares dos Estados Unidos, e possivel 
cultivar cana-de-agucar (basicamente ao 
redor do Golfo do Mexico e no Havai), mas 
essa capacidade nem se compara com a de 
parses genuinamente tropicais. E e 
praticamente impossivel cultivar 
cana-de-agucar na Europa Ocidental. 

E, no entanto, a Europa e urn exportador 
liquido de agucar, e os Estados Unidos 


importam apenas uma fragao pequena do seu 
consumo. Como isso e possivel e por que isso 
acontece? 

E possivel porque existe uma outra forma 
menos eficiente de produzir agucar: a 
beterraba consegue sobreviver mesmo em 
ciima frio. Em ambos os lados do Atlantico, 
os produtores recebem quantidades fabulosas 
de apoio governamental. Nos Estados Unidos, 
uma cota de importagao mantem os pregos 
em media no dobro do prego internacional. 

Na Europa, as restrigoes a importagao sao 
suplementadas por enorme quantidade de 
subsidios aos agricultores. 


Qual e a racionalidade dessa protegao 
comercial? Os governos praticamente nao se 
preocupam em apresentar desculpas: de 
ambos os lados do Atlantico ha urn poderoso 
lobby agricola. Na realidade, a agriculture 
nos parses industrial's e pesadamente 
subsidiada, a custa tanto dos consumidores 
quanto dos contribuintes. 

0 que e realmente triste no caso de alguns 
desses bens protegidos, agucar em particular, 
e que eles poderiam representar exportagoes 
importantes de paises pobres (e uma fonte de 
renda significativa para seus agricultores 
pobres), se nao fossem as cotas de importagao 
e os subsidios nos paises avangados. 


O argumento da criagao de emprego indica que empre- 
gos adicionais seriam criados nas industrias que competem 
com importagoes, como resultado da protegao comercial. 
Os economistas argumentam que esses empregos sao con- 
trabalangados pela perda de empregos em outras areas, 
como as industrias que usam insumos importados e que 
passam a se defrontar com custos mais altos para seus insu¬ 
mos. Mas quem nao e economista nem sempre e persuadi- 
do por esse argumento. 

Finalmente, o argumento da industria nascente, apre- 
sentado com freqiiencia em paises de industrializagao re- 
cente, mantem que novas industrias requerem um periodo 
temporario de protegao comercial para se esiabelecerem. 
Por exemplo, nos anos 50, muitos paises da America Latina 
estabeleceram tarifas e colas de importagao sobre bens ma- 
nufaturados, em um esforgo para mudar de seu papel tradi- 
cional de exportadores de materias-primas para um novo 
status de paises industriais. 

A politica da protecao comercial 

Na realidade, boa parte da protegao comercial tem pouco a 
ver com os argumentos que acabamos de descrever. Em vez 
disso, reflete a influencia politica dos produtores que com¬ 
petem com importagoes. 

Vimos que uma tarifa ou uma cota de importagao leva a 
ganhos para os produtores que competem com importa¬ 
goes e perdas para os consumidores. Os produtores, con- 
tudo, normalmente tem muito mais influencia sobre as 
decisoes de politica comercial. Os produtores que compe¬ 
tem com importagoes de um bem particular em geral sao 
um grupo menor e mais coeso do que os consumidores 
desse bem. 


Um exemplo e a protegao comercial para o agucar, dis- 
cutida na segao “Para Mentes Curiosas". Os Estados Uni¬ 
dos tem uma cota de importagao para o agucar que leva o 
prego domestico ao dobro do prego internacional. E dificil 
dar argumentos economicos racionais em favor dessa cota. 
Contudo, os consumidores raramente se queixam da cota, 
pois nao tem consciencia de que ela existe. Como nenhum 
consumidor individual compra quantidade elevada de agu¬ 
car, o custo da cota e de apenas alguns dolares por familia a 
cada ano, e nao chega a atrair a atengao. Mas ha uns poucos 
milhares de agricultores que cultivam agucar nos Estados 
Unidos. Eles estao muito conscientes do beneficio que re¬ 
cebem da cota e tratam de fazer com que seus representan- 
les no Congresso tenham consciencia dos seus interesses 
nesse assunto. 

Dadas essas realidades politicas, pode ate parecer sur- 
preendente que o comercio seja tao livre quanto e. Como se 
explica em “Economia em Agao", mais adiante, os Estados 
Unidos tem tarifas e cotas de importagao restritas princi- 
palmente a vestuario e a alguns produtos agricolas. Bem 
que gostariamos de poder dizer que a principal razao pela 
qual a protegao comercial e tao limitada e que os economis¬ 
tas convenceram os governos das virtudes do livre-comer- 
cio internacional. Uma razao mais importante, no entanto, 
e o papel dos acordos comerciais intemacionais. 

Acordos de comercio internacional 
e a Organiza^ao Mundial do Comercio 

Quando um pais faz protegao comercial, ele prejudica dois 
grupos. Ja enfatizamos o efeito adverso sobre os consumido¬ 
res domesticos. Mas a protegao tambem prejudica as indus¬ 
trias exportadoras estrangeiras, e isso significa que os paises 
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se preocupam com as politicas comerciais uns dos outros; a 
industria madeireira no Canada tem interesse em manter 
baixas as tarifas americanas sobre produtos florestais. 

Em virtude de os paises se preocuparem com as politicas 
comerciais uns dos outros, eles participam de acordos de co¬ 
mercio intemacional: tratados em que um pais promete ado- 
tar menos protegao comercial contra as exportagoes de outro 
pais, em troca de uma promessa do outro pais de fazer o mes- 
mo para suas exportagoes. A maior parte do comercio inter¬ 
national hoje em dia e governada por acordos desse tipo. 

Alguns acordos de comercio intemacional envolvem 
apenas dois paises ou um pequeno grupo de paises. Em 
1993, o Congresso americano aprovou o Acordo de Livre 
Comercio da America do Norte (tambem conhecido por 
sua sigla inglesa NAFTA), entre os Estados Unidos, Cana¬ 
da e Mexico. Uma vez implementado plenamente, esse 
acordo removera todas as barreiras comerciais entre esses 
tres paises. O livre-comercio ja foi estabelecido entre 25 
nagoes da Uniao Europeia. 

Tambem existem acordos comerciais globais, cobrindo 
a maior parte do mundo. Tais acordos globais sao supervi- 
sionados pela Organizagao Mundial do Comercio, a OMC, 
que desempenha dois papeis. Primeiro, oferece o rnarco 
para as negociagoes extremamente complexas envolvidas 
em um acordo de comercio intemacional importante (o 
texto completo do ultimo acordo geral na OMC, aprovado 
em 1994, tem 24.000 paginas). Segundo, a OMC resolve 
disputas entre os paises-membros. Essas disputas tipica- 
mente surgem quando um pais alega que as politicas de ou¬ 
tro pais violam acordos previos. 

Eis dois exemplos que ilustram o papel da OMC. Pri¬ 
meiro, em 1999, a OMC julgou que as restrigoes da Uniao 
Europeia a importagao de bananas, que discriminant em fa¬ 
vor de produtores nas antigas colonias europeias e contra 
os produtores da America Central, violam as regras de co- 


Tarifas em queda 

As tarifas de importagao nos Estados Unidos eram muito 
altas no inicio dos anos 30, mas desde entao tem caido 
constantemente. Esse caminho rumo a um comercio 
relativamente livre tem sido trilhado em grande medida 
atraves de acordos de comercio intemacional. 

Fonte: U.S. International Trade Commission. 
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mercio international. A guerra da banana ameagava tor- 
nar-se uma grave fonte de conflito entre a Uniao Europeia e 
os Estados Unidos, que haviam tornado o partido dos pai¬ 
ses centro-americanos. A Europa esta atualmente em pro- 
cesso de revisao de seu sistema. Em 2002, os Estados Uni¬ 
dos estavam por sua vez do lado perdedor em uma decisao 
da OMC: a Uniao Europeia reclamou que uma clausula da 
lei de tributagao americana, que tinha a finalidade de aju- 
dar companhias exportadoras, era de fato um subsldio a 
exportagao, o que nao e permitido conforme os acordos in- 
ternacionais. A OMC julgou em favor da Europa, e os Esta¬ 
dos Unidos agora estao obrigados a rever sua lei tributaria. 

A OMC algumas vezes e descrita como um governo 
mundial, o que e um grande exagero. De fato, ela nao tem 
exercito nem policia nem sequer poder direto para fazer 
cumprir os acordos. O grao de verdade nessa descrigao e 
que um pais quando decide tornar-se membro da OMC 
concorda em aceitar os julgamentos da organizagao. Esses 
julgamentos se aplicam nao apenas a tarifas e cotas de im¬ 
portagao, mas tambem a politicas domesticas que, no en- 
tender da organizagao, sao na verdade protegao comercial 
sob algum outro nome. Assim, ao entrar na OMC, todo pais 
abdica de um pouquinho de sua soberania. 


Tarifas em declinio 

Os Estados Unidos comegaram a apoiar sua politica comer¬ 
cial em acordos internacionais nos anos 30, e as negocia¬ 
goes comerciais globais comegaram logo depois da Segun- 
da Guerra Mundial. O sucesso desses acordos na redugao 
da protegao comercial e ilustrado na Figura 17-11, que 
mostra a tarifa media que incide sobre importagoes dos 
Estados Unidos sujeitas a tarifas desde os anos 20. 


Tarifas de importagao nos EUA, 1920-2003 

Tarifa media 
sobre importagoes 
sujeitas a tarifa 
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A tarifa de importagao atingiu um pico no inicio dos anos 
30, depois da aprovagao de uma lei muito protecionista co- 
nhecida como tarifa Smoot-Hawley, em 1930. (Algumas pes- 
soas responsabilizam Smoot-Hawley pela Grande Depressao 
dos anos 30, embora poucos economistas julguem que foi 
ruim a esse ponto .) Desde entao, as tarifas foram sendo reduzi- 
das gradativamente, e as redugoes dos Estados Unidos foram 
acompanhadas por outros paises avangados, e mais tarde 
tambem por muitos paises mais pobres. 

A essa altura, o comercio internacional de bens manufa- 
turados esta sujeito a tarifas baixas e permanecem relativa- 
mente poucas cotas de importagao, sendo o vestuario a 
principal excegao. Produtos agricolas estao sujeitos a mui¬ 
to mais restrigdes, refletindo o poder politico dos fazendei- 
ros nos paises avangados. 


As tres principal's justificativas da protegao comercial sao 
seguranga nacional, criagao de emprego e protegao de in¬ 
dustries nascentes. 

Apesar das perdas por peso morto, a protegao contra impor¬ 
tagoes e imposta com freqiiencia, porque grupos que repre- 
sentam industrias que competem com importagoes sao me- 
nores e mais coesos e, portanto, tern mais influencia que 
grupos de consumidores. 

Para promover a liberalizagao do comercio, os paises nego- 
ciam acordos de comercio internacional. Alguns acordos sao 
apenas entre um pequeno numero de paises, como o Tratado 
de Livre Comercio da America do Norte. A Organizagao Mun- 
dial do Comercio (OMC) e uma organizagao multilateral que 
procura negociar acordos globais de comercio, bem como re¬ 
solver disputas comerciais entre os paises-membros. 


1. Em 2002, os Estados Unidos impuseram tarifas sobre as impor¬ 
tagoes de ago, um insumo de um grande numero e de uma gran¬ 
de variedade de industrias americanas. Explique por que o lobby 
politico para eliminar essas tarifas tern mais possibilidade de 
ser eficaz do que o lobby para eliminar tarifas sobre bens de 
consumo, tais como vestuario e agucar. 

2. Ao longo dos anos, a OMC se viu cada vez mais envolvida na re- 
solugao de disputas comerciais que envolvem nao simplesmen- 
te tarifas e cotas de importagao, mas tambem restrigoes basea- 
das em quaLidade, saude e consideragoes ambientais. Por que 
voce acha que isso ocorreu? Que metodo voce adotaria, como 
funcionario da OMC, para decidir se qualidade, saude e restri¬ 
goes ambientais violam ou nao um acordo de livre comercio? 

As respostas estao no fim do livro. 


• UM OLHAR ADIANTE • 


Quando passarmos para novos topicos, sera preciso ter em 
mente o que foi discutido aqui sobre a logica da vantagem 


comparativa e dos ganhos do comercio internacional. 
Essas percepgoes ajudam a entender com mais profundida- 
de o que impulsiona a economia mundial e por que os pai¬ 
ses diferem economicamente. Alem disso, o estudo do co¬ 
mercio internacional nos ensina como as politicas econo¬ 
micas podem criar tanto ganhadores quanto perdedores, 
mesmo quando a sociedade em seu conjunto ganha. Essa e 
uma consideragao importante ao estudar como de fato se 
faz politica economica. 


RESUMO >>>>>>>>>>>>>>>> 


1. O comercio internacional tem importancia crescente para os 
Estados Unidos e importancia ainda maior para a maioria dos 
outros paises. O comercio internacional, assim como o co¬ 
mercio entre individuos, surge da vantagem comparativa. O 
custo de oportunidade de produzir uma unidade adicional de 
um bem e mais baixo em alguns paises do que em outros. 
Bens e servigos comprados no exterior sao importagoes; 
aqueles vendidos no exterior sao exportagoes. 

2. O modelo ricardiano de comercio internacional supoe que 
os custos de oportunidade sejam constantes. Ele mostra que 
ha ganhos do comercio: dois paises melhoram de situagao 
com o comercio, em comparagao com a autarquia. 

3. Na pratica, a vantagem comparativa reflete diferengas entre os 
paises quanto a clima, dotagao de fatores e tecnologia. O mo¬ 
delo Heckscher-Ohlin mostra como diferengas na dotagao de 
fatores determinant a vantagem comparativa: bens diferem em 
intensidade de fator, e paises tendem a exportar os bens que 
sao intensivos nos fatores que eles possuent em abundancia. 

4. A curva de demanda domestica e a curva de oferta domes- 
tica determinant o prego de um bent quando ha autarquia. 
Quando ocorre o comercio internacional, o prego doniestico 
e levado a se igualar ao prego internacional, o prego pelo 
qual o bent pode ser contprado ou vendido no exterior. 

5. Se o prego internacional esta abaixo do prego de autarquia, 
um bem e intportado. Isso leva a um aumento no excedente 
do consumidor, a uma queda no excedente do produtor e a 
um ganho no excedente total. Se o prego internacional esta 
acima do prego de autarquia, um bem e exportado. Isso leva a 
um aumento no excedente do produtor, a uma queda no ex¬ 
cedente do consumidor e a um ganho no excedente total. 

6. O comercio internacional leva a uma expansao nas indus¬ 
trias exportadoras e a uma contraqao nas industrias que 
competem com importagoes. Isso aumenta a demanda do¬ 
mestica de fatores de produgao abundantes e reduz a deman¬ 
da de fatores escassos, e assim afeta os pregos dos fatores. 

7. A maioria dos economistas advoga o livre comercio, mas na 
pratica muitos governos fazem protegao comercial. As duas 
formas mais comuns de protegao sao tarifas e cotas; em al¬ 
guns casos raros sao subsidiadas industrias exportadoras. 

8. Uma tarifa e um imposto que incide sobre importagoes. Ela 
aumenta o prego domestico acima do prego internacional, 
prejudicando consumidores, beneficiando produtores do- 
mesticos e gerando receita governamental. Em conseqilencia, 
o excedente total diminui. Uma cota de importagao e um li- 
mite legal para a quantidade que se pode importar de um 
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bem. Ela tem os mesmos efeitos que lima tarifa, exceto que a 
receita nao vai para o governo, mas sim para quem recebe li- 
cengas de importagao. 

9. Embora tenham sido apresentados varios argumentos popu- 
lares em favor do protecionismo comercial, na pratica a razao 
principal da protegao e provavelmente political as industrias 
que competem com importagoes sao bem organizadas e bem 
informadas sobre o que ganham com a protegao comercial, 
enquanto os consumidores nao tem consciencia dos custos 
que pagam. Mesmo assim, o comercio dos Estados Unidos e 
relativamente livre, sobretudo por causa do papel dos acor- 
dos de comercio intemacional, pelos quais os palses concor- 
dam em reduzir a protegao comercial referente as exporta- 
goes uns dos outros. As negociagoes comerciais sao supervi- 
sionadas pela Organizagao Mundial do Comercio, que tam- 
bem procura fazer valer os acordos que dal resultam. 
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PROBLEMAS >>>>>>>>>>>>>> 


1. Suponha que a Arabia Saudita e os Estados Unidos se defron- 
tem com possibilidades de produgao para petroleo e automo- 
veis como se mostra na tabela a seguir. 


Arabia Saudita Estados Unidos 


Quantidade 
de petroleo 
(milhoes de 
barris) 

Quantidade 
de carros 
(milhoes) 

Quantidade 
de petroleo 
(milhoes de 
barris) 

Quantidade 
de carros 
(milhoes) 

0 

4 

0 

10,0 

200 

3 

100 

7,5 

400 

2 

200 

5,0 

600 

1 

300 

2,5 

800 

0 

400 

0 


a. Qual e o custo de oportunidade de produzir um carro na 
Arabia Saudita? E nos Estados Unidos? Qual e o custo de 
oportunidade de produzir um barril de petroleo na Ara¬ 
bia Saudita? E nos Estados Unidos? 

b. Que pals tem vantagem comparativa em produzir petro¬ 
leo? E em produzir carros? 

c. Suponha que, em autarquia, a Arabia Saudita produ- 
za 200 milhoes de barris de petroleo e 3 milhoes de 
carros; e que os Estados Unidos produzam 300 mi¬ 
lhoes de barris de petroleo e 2,5 milhoes de carro. 
Sem comercio, a Arabia Saudita pode produzir mais 
petroleo bem como mais carros? Sem comercio, os 
Estados Unidos podem produzir mais petroleo bem 
como mais carros? 

2. As possibilidades de produgao para os Estados Unidos e a 
Arabia Saudita sao dadas no Problema 1. Suponha agora que 
cada pais se especialize no bem em que tem vantagem compa¬ 
rativa e que os dois paises comerciam. Suponha tambem que, 
para cada pais, o valor das importagdes tenha de ser igual ao 
valor das exportagoes, 

a. Qual e a quantidade total de petroleo produzido? Qual e a 
quantidade total de carros produzidos? 

b. E possivel para a Arabia Saudita consumir 4 milhoes de 
barris de petroleo e 5 milhoes de carros e para os Estados 
Unidos consumir 400 milhoes de barris de petroleo e 5 
milhoes de carros? 

c. Suponha que, de fato, a Arabia Saudita consuma 300 mi¬ 
lhoes de barris de petroleo e 4 milhoes de carros e que os 
Estados Unidos consumam 500 milhoes de barris de pe¬ 
troleo e 6 milhoes de carros. Quantos barris de petroleo 
os Estados Unidos importam? Quantos carros os Estados 
Unidos exportam? Suponha que urn carro custe S 10.000 
no mercado mundial. Quanto, entao, custa um barril de 
petroleo no mercado mundial? 

3. Tanto os Estados Unidos como o Canada produzem madei- 
ra e CDs, com custo de oportunidade constante. Os Esta¬ 
dos Unidos podem produzir 10 toneladas de madeira e ne- 
nhum CD ou entao 1.000 CDs e nenhuma madeira ou 
qualquer combinagao intermediary. O Canada pode pro¬ 
duzir 8 toneladas de madeira e nenhum CD ou entao 400 
CDs e nenhuma madeira ou qualquer combinagao entre es¬ 
ses extremes. 

a. Trace a fronteira das possibilidades de produgao america- 
na e canadense em dois diagramas separados, com CDs 
no eixo horizontal e madeira no eixo vertical. 

b. Em autarquia, se os Estados Unidos querent consumir 
500 CDs, qual e o inaximo de madeira que podem consu¬ 
mir? Indique esse ponto como A em seu diagrama. De 
modo similar, se o Canada quer consumir I tonelada de 
madeira, quantos CDs pode consumir em autarquia? 
Indique esse ponto como C em seu diagrama. 

c. Que pais tem vantagem absoluta na produgao de ma¬ 
deira? 

d. Que pais tem vantagem comparativa na produgao de ma¬ 
deira? 

Suponha que cada pais se especialize no bem em que tem 
vantagem comparativa, e que eles comerciam. 
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e. Quantos CDs os Estados Unidos produzem? Quanta ma- 
deira o Canada produz? 

f. E possivel para os Estados Unidos consumir 500 CDs e 7 
toneladas de madeira? Indique esse ponto como B em seu 
diagrama. E possivel para o Canada ao mesmo tempo 
consumir 500 CDs e uma tonelada de madeira? Indique 
esse ponto como D em seu diagrama. 

4. Para cada uma das relagoes de comercio seguintes, explique a 
fonte provavel da vantagem comparativa para cada pais ex- 
portador. 

a. Os Estados Unidos exportam programas de computador 
para a Venezuela, e a Venezuela exporta petroleo para os 
Estados Unidos. 

b. Os Estados Unidos exportam avioes para a China, e a 
China exporta vestuario para os Estados Unidos. 

c. Os Estados Unidos exportam trigo para a Colombia, e a 
Colombia exporta cafe para os Estados Unidos. 

5. A produgao de sapatos e intensiva em trabalho e a de satelites 
e intensiva em capital. Os Estados Unidos tern capital abun- 
dante e a China tern trabalho abundante. De acordo com o 
modelo Heckscher-Ohlin, qual bem a China vai exportar? E 
qual bem os Estados Unidos vao exportar? Nos Estados Uni¬ 
dos, o que acontecera com o prego do trabalho (o salario) e 
corn o prego do capital? 

6. Antes que o Acordo de Livre Comercio Norte-americano 
(NAFTA) eliminasse as tarifas de importagao, o prego de au- 
tarquia dos tomates no Mexico estava abaixo do prego inter- 
nacional, e nos Estados Unidos estava acima do prego inter- 
nacional. De rnodo similar, o prego de autarquia do frango 
no Mexico estava acima do prego internacional, e nos Esta¬ 
dos Unidos estava abaixo do prego internacional. Trace dia- 
gramas com curvas de oferta e de demanda para cada pais e 
cada um dos dois bens. Como resultado do NAFTA, os Esta¬ 
dos Unidos agora important tomate do Mexico e exportam 
frango para o Mexico. Como voce imagina que sao afetados 
os grupos a seguir? 

a. Consumidores mexicanos e amertcanos de tomate. Ilus- 
tre o efeito sobre o excedente do consumidor em seu dia¬ 
grama. 

b. Produtores mexicanos e americanos de tomate. Ilus- 
tre o efeito sobre o excedente do produtor cm seu dia¬ 
grama. 

c. Trabalhadores mexicanos e americanos no setor de to¬ 
mate. 

d. Consumidores mexicanos e americanos de frango. llus- 
tre o efeito sobre o excedente do consumidor em seu 
diagrama. 

e. Produtores mexicanos e americanos de frango. Ilustre 
o efeito sobre o excedente do produtor em seu diagra¬ 
ma. 

f. Trabalhadores mexicanos e americanos na industria do 
frango. 

7. A seguir esta a tabela de demanda domestica e a tabela de 
oferta domestica dos Estados Unidos para avioes a jato co- 
merciais. Suponha que o prego internacional de um aviao a 
jato comercial seja $100 milhoes. 


Prego do jato Quantidade Quantidade 


(milhoes) 

demandada de jatos 

ofertada de jatos 

$120 

100 

1.000 

110 

150 

900 

100 

200 

800 

90 

250 

700 

80 

300 

600 

70 

350 

500 

60 

400 

400 

50 

450 

300 

40 

500 

200 


a. Em autarquia, quantos avioes a jato comerciais sao pro- 
duzidos nos Estados Unidos e a que prego eles sao vendi- 
dos e comprados? 

b. Havendo comercio internacional, qual sera o prego dos 
avioes a jato comerciais? Os Estados Unidos vao importar 
ou exportar avioes? Quantos? 

8. A seguir esta a tabela de demanda domestica e a tabela de 
oferta domestica de laranjas nos Estados Unidos. Supo¬ 
nha que o prego internacional de laranjas seja $0.30 por 
laranja. 


Prego 

da 

laranja 

Quantidade 
demandada de 
laranjas (milhares) 

Quantidade 
ofertada de laranjas 
(milhares) 

$1.00 

2 

11 

0,90 

4 

10 

0,80 

6 

9 

0,70 

8 

8 

0,60 

10 

7 

0,50 

12 

6 

0,40 

14 

5 

0,30 

16 

4 

0,20 

18 

3 

a. Trace as curvas de oferta e 

de demanda domestica dos 

Estados Unidos. 

b. Com livre comercio, quantas laranjas os Estados Unidos 


vao importar ou exportar? 

Suponha que o governo dos Estados Unidos imponha uma 
tarifa de importagao de $0,20 por laranja. 

c. Quantas laranjas os Estados Unidos vao importar ou ex¬ 
portar depois da introdugao da tarifa? 

d. Em seu diagrama, indique com sombreado o ganho ou a 
perda da economia em seu conjunto decorrente da intro¬ 
dugao dessa tarifa. 

9. A tabela de demanda domestica e a tabela de oferta domestica 
dos Estados Unidos para laranjas foram dadas no Problema 8. 
Suponha que o prego internacional de laranjas seja $0,30 por 
laranja. Os Estados Unidos introduzem uma cota de importa¬ 
gao de 3.000 laranjas. Trace as curvas de demanda e de oferta 
domestica e responda as seguintes questoes. 








PARTE VIII ESTENDENDO OS LIMITES DE MERCADO 


ELSEVIER 


a. Qual sera o prego domestico da laranja depois da introdu- 
gao da cota? 

b. Qual e o valor da renda da cota que os importadores de la¬ 
ranja recebem? 

10. O diagrama a seguir ilustra a curva de demanda domestica e a 
curva de oferta domestica dos Estados Unidos para carne. 



O prego internacional da carne e P u . Os Estados Unidos 
atualmente aplicam uma tarifa de importagao para carne, de 
modo que o preco da carne e P r . O Congresso decide eliminar 
a tarifa. Em termos das areas marcadas no diagrama responda 
as questoes seguintes: 

a. Qual e o ganho/perda no excedente do consumidor? 

b. Qual e o ganho/perda no excedente do produtor? 

c. Qual e o ganho/perda do governo? 

d. Qual o ganho/perda da economia em seu conjunto? 


11. A medida que os Estados Unidos se abriram ao comercio in¬ 
ternacional, perderam muitos dos seus empregos industrial 
de baixa qualificagao, mas ganharam postos em industrias de 
alta qualificagao, tal como a informatica. Explique se, no ba- 
lango final, os Estados Unidos tiveram uma melhora em vir- 
tude do comercio. 

12. Os Estados Unidos sao altamente protecionistas no setor agrico¬ 
la, impondo tarifas de importagao e algumas vezes cotas para a 
importagao de produtos agricolas. Este capitulo descreveu tres 
argumentos em favor da protegao comercial. Para cada um dos 
argumentos, discuta se ele pode ser uma justificativa valida para 
a protegao da agricultura dos Estados Unidos. 

13. Nas negociagoes da OMC, quando um pais concorda em re- 
duzir uma barreira comercial (tarifa ou cota), normalmente 
se refere a isso como uma concessao a outros paises. Voce 
considera essa terminologia apropriada? 

14. Produtores em industrias que competent com importagoes 
muitas vezes argumentam da seguinte forma: "Outros pai¬ 
ses tern uma vantagem comparativa na produgao de certos 
bens simplesmente porque seus trabalhadores recebem sa- 
larios mais baixos. De fato, os trabalhadores americanos 
sao muito mais produtivos que os trabalhadores estrangei- 
ros. Assim, as industrias que competent com importagoes 
devem ser protegidas." Este argumento e valido? Explique 
sua resposta. 









Incerteza, risco 
privilegiada 

DEPOIS DA ENCHENTE 

m margo de 1998, o rio Flint su- 
biu, saiu do seu leito e inundou a 
cidade de Albany, na Georgia. Foi 
uma catastrofe. Os moradores da 
cidade ficaram especialmente aflitos 
porque muitos nao tinham seguro 
contra inundagao. Eles tinham deixa- 
do de se garantir depois quc uma en- 
chente similar em 1994 levara as com- 
panhias de seguro a aumentar seus 
prCmios. 

O case das enchcntes de Albany 
nos recorda que a incerteza e uma ca- 
racteristica importanie das economias 
no mundo real. Ate este ponlo no li- 
vro, o pressuposto adotado foi de que 
as pessoas tomam decisoes com o co- 
nhecimento exato de como essas deci¬ 
soes afetarao seu bem-estar. Na reali¬ 
dade, as pessoas muitas vezes tomam 
decisoes economicas, tal como a de 
construir uma casa perto de um rio, 
sem conhecimento pleno das suas 
consequencias luturas. Como os resi- 
dentes de Albany aprenderam, tomar 
decisoes quando o futuro e incerto 
implica, ao mesmo tempo, que ha um 
risco de perda. 

Contudo, muitas vezes os indivl- 
duos tern a possibilidade de usar os 
mercados para reduzir o risco com 
que se defrontam. A enchente do rio 


e informagao 


Flint foi manchete dos jornais porque 
nao era comum que tantas vitimas de 
um desastre estivessem sem seguro. 
De fato, alraves do seguro e de outros 
instrumentos, a economia moderna ofe- 
rece muitas formas de os indivlduos 
reduzirem sua exposigao ao risco. 

Isto quer dizer que uma economia 
de mercado pocle resolver todos os 
problemas criados pela incerteza? E 
claro que nao. Os mercados funcio- 
nam bem em situagoes em que nin- 
guem sabe o quc vai acontecer. Mas 
eles apresentam problemas quando 
algumas pessoas sabem alguma coisa 
que os outros nao sabem - uma situa- 
gao conhecida como informacdo privi¬ 
legiada. Veremos que a informagao 
privilegiada pode causar ineficiencia 
ao impedir transagoes mutuamente 
beneficas. 

Neste capitulo. vamos examinar a 
economia do risco e da informagao 
privilegiada. Comegamos poranalisar 
por que as pessoas nao gostam do ris¬ 
co. Em seguida, exploramos como 
uma economia de mercado permite as 
pessoas reduzir o risco, a um prego. 
Finalmente, passamos aos problemas 
especiais que aparecem quando algu¬ 
mas pessoas tern informagao que ou- 
tras nao tern. 


Neste capitulo, 
voce aprendera: 

” • Que o risco e uma caracteristica 
ff importanie da economia, e que a 
maioria das pessoas tern aversao 
ao risco; eLas gostariam de 
| evita-lo. 

• Por que a utilidade marginal 
decrescente faz com que as 
pessoas tenham aversao ao 

% risco e determina o premio 

que elas estao dispostas a 
pagar para reduzir o risco, 

• Como o risco pode ser 

% comercializado, de tal forma 

que as pessoas que tern aversao 
a ele pagam a outras para que 
I assumam parte do seu risco. 

• Como a exposigao ao risco 
pode ser reduzida atraves da 

* diversificagao e da formagao 

jj de um pool. 

1 • Os problemas especiais colocados 
1 pela informagao privilegiada, 

■ situagoes em que algumas 

| pessoas sabem de coisas que as 

( outras nao sabem. 
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A ECONOMIA DA AVERSAO AO RISCO 

Em geral, as pessoas nao gostam do risco e estao dispostas a 
pagar um prego para evita-lo. Basta perguntar a industria de 
seguros nos Estados Unidos, que arrecada mais de $1 trilhao 
em premios todo ano. Mas o que e risco exatamente? E por 
que as pessoas nao gostam do risco? Para responder a essa 
questao temos de examinar brevemente o conceito de valor 
esperado e o significado da incerteza. Depois disso, podere- 
mos ver por que as pessoas nao gostam do risco. 

Expectativas e incerteza 

A familia Lee nao sabe quanto tera de despesa medica no 
proximo ano. Se tudo for bem, ela nao tera despesa medica 
alguma. Vamos supor que haja uma probabilidade de 50% 
de acontecer isso. Mas se membros da familia precisarem 
de hospitalizagao ou de remedios caros, ela tera despesas 
medicas de $10,000. Vamos supor que seja igualmente de 
50% a probabilidade de que essas despesas medicas eleva- 
das se materializem. 

Nesse exemplo, que se destina a ilustrar um ponto e nao 
tern a pretensao de ser realista, as despesas medicas da fami¬ 
lia Lee nos proximos anos sao uma variavel aleatoria, uma 
variavel que tern um valor futuro incerto. Ninguem pode 
prever quais dos seus valores ou resultados uma variavel 
aleatoria pode assumir. Mas isso nao significa que nao pode- 
mos dizer nada sobre as despesas medicas futuras da familia 
Lee. Ao contrario, uma pessoa especializada em calculo 
atuarial (uma pessoa treinada em avaliar eventos futures in- 
certos) poderia calcular um valor esperado das despesas no 
proximo ano, ou seja, a media ponderada de todos os valores 
possiveis, em que as ponderagoes de cada valor possivel cor¬ 
respondent a probabilidade de ocorrer esse valor. Nesse 
exemplo, o valor esperado das despesas medicas da familia 
Lee e (0,5 x $0) + (0,5 x $10,000) = $5,000. 

Para derivar a formula geral do valor esperado de uma va¬ 
riavel aleatoria, imaginamos que ha um certo numero de si- 
tuaqdes do mundo diferentes, eventos futures possiveis. 
Cada situagao do mundo esta associada a um diferente valor 
realizado, o valor que de fato ocorre, da variavel aleatoria. 
Nao se sabe qual a situagao do mundo que de fato vai ocor¬ 
rer, mas e possivel atribuir probabilidades; uma probabilida¬ 
de para cada situagao do mundo. Vamos supor que P, seja a 
probabilidade da situagao 1, P 2 seja a probabilidade da situa¬ 
gao 2, e assim por diante. Vamos supor tambem que conhe- 
cemos o valor concretizado do valor da variavel aleatoria em 
cada situagao do mundo: Sj na situagao 1, St na situagao 2, e 
assim por diante. E vamos supor que haja N situagoes possi¬ 
veis. Entao, o valor esperado da variavel aleatoria e 

( 18 - 1 ) Valor esperado da variavel aleatoria 

EV=(P 1 xS 1 ) + (P 2 xS 2 ) + ... + (P n xS n ) 
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No caso da familia Lee, ha apenas duas situagoes do 
mundo possiveis, cada um com uma probabilidade de 0,5. 

Note, contudo, que a familia Lee nao espera de fato ter 
de pagar $5,000 de despesa medica no proximo ano, inde- 
pendente do que ocorra. Isso porque, nesse exemplo, nao 
ha nenhuma situagao do mundo em que a familia Lee pa- 
gue exatamente $5,000. Ou a familia Lee nao paga nada ou 
ela paga $10,000. De modo que a familia Lee se defronta 
com uma incerteza consideravel sobre suas futuras despe¬ 
sas medicas. 

Mas, e se a familia Lee puder comprar um seguro medi¬ 
co que cubra suas despesas medicas, quaisquer que elas se- 
jam? Suponha, em particular, que a familia possa pagar 
$5,000 em sua totalidade e de imediato em troca de cober- 
tura completa de todas as despesas medicas que de fato 
possa ter no proximo ano. Nesse caso, as despesas medicas 
futuras da familia Lee ja nao serao incertas para ela: em tro¬ 
ca de $5,000, um montante igual ao valor esperado das des¬ 
pesas medicas, a companhia de seguros assume a responsa- 
bilidade de pagar todas as despesas medicas. Isso seria um 
bom negocio do ponto de vista da familia Lee? 

Sim, ou pelo menos a maioria das familias acharia que 
sim. A maioria das pessoas prefere, tudo o mais mantido 
constante, reduzir o risco, a incerteza sobre resultados fu¬ 
tures. (Vamos nos concentrar aqui no risco financeiro, em 
que a incerteza recai sobre resultados monetarios, diferen¬ 
te da incerteza sobre resultados aos quais nao pode ser atri- 
buido um valor monetario.) De fato, a maioria das pessoas 
esta disposta a pagar um prego substancial para reduzir seu 
risco: esse e o motivo de existir a industria do seguro. Mas, 
antes de estudar o mercado de seguros, precisamos enten- 
der por que as pessoas acham que o risco e uma coisa ruim, 
uma atitude que os economistas denominam aversao ao ris¬ 
co. A resposta, como veremos, e um conceito que primeiro 
encontramos na analise da demanda do consumidor, la 
atras no Capitulo 10: utilidade marginal dccrcscente. 

A logica da aversao ao risco 

Para entender como a utilidade marginal decrescente da 
origem a aversao ao risco, temos de olhar nao so os custos 
medicos da familia Lee, mas como esses custos afetam a 
renda que sobra para a familia depois dos gastos medicos. 
Suponha que a familia saiba que tera uma renda de 
$30,000 no proximo ano. Se a familia nao tern gasto medi¬ 
co, ficara com o total dessa renda. Se o gasto medico e de 
$10,000, sua renda depois do gasto medico e de apenas 
$20,000. Como o nosso pressuposto e de que a probabili¬ 
dade de cada um desses dois resultados e igual, o valor es¬ 
perado da renda da familia depois de despesas medicas e 
(0,5 x $30,000) + (0,5 x $20,000) = $25,000. Algumas ve- 
zes, vamos nos referir a isso simplesmente como renda es- 
perada. 
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CAPITULO 18 


Mas, como veremos, se a fungao de utilidade da famdia 
tem o formato tipico da maioria das famdias, sua utilidade 
esperada, ou seja, o valor esperado de sua utilidade total 
dada a incerteza sobre resultados futuros, e menor do que 
seria se a famdia nao tivesse de enfrentar risco algum e ti- 
vesse certeza de que sua renda depois de despesas medicas 
seria $25,000. 

Para ver por que, temos de verificar como a utilidade to¬ 
tal depende da renda. O painel (a) da Figura 18-1 mostra a 
fungao de utilidade hipotetica para a famdia Lee, na qual a 
utilidade total depende da renda, ou seja, da quantidade de 
dinheiro que os Lee tem disponivel para consumo de bens 
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e servigos (depois que eles pagaram todas as contas de me¬ 
dico e remedio). A tabela do lado direito da figura mostra 
como a utilidade total da famdia varia em uma faixa que vai 
da renda de $20,000 a de $30,000. Como sempre, a fungao 
de utilidade tem inclinagao para cima porque uma renda 
mais elevada leva a uma utilidade total maior. Note-se tam- 
bem que a curva se torna mais achatada a medida que nos 
movemos para cima e para a direita, refletindo a utilidade 
marginal decrescente. 

No Capitulo 10, aplicamos o principio da utilidade mar¬ 
ginal decrescente a bens e servigos individuals: cada unida- 
de sucessiva de um bem ou servigo que um consumidor 


Fungao de utilidade total e curva de utilidade marginal de uma familia com aversao ao risco 


(a) Utilidade 

Utilidade 

total 

(utils) 


Utilidade 
na situa- — 

1.080 

fao S, U s 

/ 920 

/ 

Utilidade 
na situa- 

800 

foo H, U H 

560 


S 

-• 


• Funfao de 
: utilidade 


400 


0 $10,000 20.000 30.000 Renda 


(b) Utilidade marginal 



Renda 

Utilidade total 
(utils) 

$20,000 

920 

21.000 

945 

22.000 

968 

23.000 

989 

24.000 

1.008 

25.000 

1.025 

26.000 

1.040 

27.000 

1.053 

28.000 

1.064 

29.000 

1.073 

30.000 

1.080 


0 painel (a) mostra como a utilidade total da familia Lee 
depende da sua renda disponivel para consumo (isto e, sua 
renda depois das despesas medicas). A curva tem inclinagao 
para cima: mais renda leva a uma utilidade total maior. Mas ela 
se torna mais achatada a medida que nos movemos para cima e 
para a direita, refletindo a utilidade marginal decrescente. 0 


painel (b) reflete a relagao negativa entre renda e utilidade 
marginal quando ha aversao ao risco: a utilidade marginal de 
uma unidade de moeda adicional e mais baixa quanto mais alta 
seja a renda. Assim, a utilidade marginal da renda e maior 
quando a familia tem despesa medica alta (ponto 5) do que 
quando ela tem despesa medica baixa (ponto H). 
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TABELA 18-1 

0 efeito de um seguro justo sobre a renda dispom'vel para consumo e a utilidade esperada da familia Lee 
Renda em diferentes situates do mundo 


Sem seguro 


Despesas medicas 
= $0 

(probabilidades 0,5) 

$30,000 


Despesas medicas 
= $ 10,000 
(probabilidades 0,5) 

$ 20,000 


Renda dispom'vel para 
consumo 

(0,5 x $30,000) + (0,5 x 


Utilidade esperada 

(0,5 x 1.080 utils)) ■ 


Com seguro 
justo 


$25,000 


$25,000 


compra acrescenta menos a sua utilidade total. O mesmo 
principio se aplica a renda usada para consumo: cada dolar 
sucessivo de renda acrescenta menos a utilidade que o do¬ 
lar (ou outra unidade de moeda) anterior. O painel (b) 
nrostra como a utilidade marginal varia com a renda, con- 
firmando que a utilidade marginal da renda cai a medida 
que a renda aumenta. Como veremos a seguir, a utilidade 
marginal decrescente e essencial para entender o desejo 
dos individuos de reduzir o risco. 

Para analisar como a utilidade de uma pessoa e afetada 
pelo risco, os economistas comegam do pressuposto de que 
os individuos que se defrontam com a incerteza maximi- 
zam sua utilidade esperada. Podemos usar os dados na Fi- 
gura 18-1 para calcular a utilidade esperada da familia Lee. 
Primeiro fazemos o calculo supondo que a familia nao te- 
nha seguro medico e, em seguida, fazemos um novo calcu¬ 
lo supondo que ela comprou um seguro. 

Sem seguro, se a familia tern sorte e nao tern gasto medi¬ 
co, tera uma renda de S30.000 gerando uma utilidade total 
de 1.080 utils. Mas, se ela nao tern seguro e tern azar, incor- 
rendo em $10,000 de despesa medica, tera apenas S20.000 
da sua renda para gastar em consumo, e utilidade total de 
apenas 920 utils. Assim, sen t seguro, a utilidade esperada da 
familia e (0,5 x 1.080) + (0,5 x 920) = 1.000 utils. 

Suponha agora que uma companhia de seguros se ofere- 
ga para pagar qualquer despesa medica que a familia tenha 
no proximo ano por um premio, um pagamento a compa- 
nhia de seguro, de $5,000. Note-se que o valor do premio 
nesse caso e igual ao valor esperado das despesas medicas 
da familia Lee, ou seja, o valor esperado de seu direito futu- 
ro de acordo com essa apolice de seguro. Uma apolice de 
seguro com essas caracteristicas, para a qual o premio e 
igual ao valor esperado do direito a receber, tern um nome 
especial: apolice de seguro justo. 

Se a familia compra essa apolice de seguro justo, o valor 
esperado da sua renda disponivel para consumo e o mesmo 
que seria sem o seguro: $25,000, isto e, $30,000 menos o 
premio de $5,000. Mas o risco da familia foi eliminado: a 
familia agora tern uma renda disponivel para consumo de 


(0,5 x 

$20,000) = $25,000 920 utils) = 1.000 utils 

(0,5 x $25,000) + (0,5 x (0,5 x 1.025 utils) + 

$25,000) = $25,000 (0,5 x 1.025 utils) 

= 1.025 utils 

$25,000 garantida, o que significa que ela recebe uma utili¬ 
dade total associada com uma renda de $25,000. Conforme 
esta na tabela da Figura 18-1, essa utilidade total e de 1.025 
utils ou, formulando de uma maneira ligeiramente diferen- 
te,sua utilidade como seguro e 1 x 1.025 = 1.025 utils, por- 
que com o seguro eles receberam utilidade total de 1.025 
utils com probabilidade = 1. Isso e mais alto que a utilidade 
esperada sem seguro - apenas 1.000 utils. Assim, ao elimi- 
nar o risco atraves da compra de uma apolice de seguro, a 
familia aumenta sua utilidade esperada, embora a renda es¬ 
perada nao tenha mudado. 

Os calculos para esse exemplo estao resumidos na Tabe¬ 
la 18-1. Ele mostra que a familia Lee, como a maioria das 
pessoas na vida real, tern aversao ao risco: sua tendencia e 
reduzir o risco com que se defronta quando o eusto da re- 
duqao deixa o valor esperado de sua renda ou de sua rique- 
za sem modificagao. Assim, a familia Lee, como a maioria 
das pessoas, esta disposta a comprar um seguro justo. 

Pode-se imaginar que esse resultado depende dos nu- 
meros especificos que foram escolhidos. Mas, na verdade, 
a proposigao de que a compra de uma apolice de seguro 
justo aumenta a utilidade esperada depende de uma unica 
pressuposiqao: utilidade marginal decrescente. A razao e 
que, com utilidade marginal decrescente, um dolar (ou 
qualquer unidade de moeda) ganho quando a renda e bai- 
xa acrescenta mais a utilidade do que um dolar perdido 
quando a renda e alta. Isto e, ter um dolar adicional im- 
porta mais quando sua situagao 6 dificil do que quando 
voce esta bem das finangas. E, como veremos logo a se¬ 
guir, uma apolice de seguro justo e desejavel porque 
transfere um dolar de um estado de renda real alta (quan¬ 
do se considera que este dolar vale menos) para uma situa¬ 
gao de renda baixa (quando se considera que este dolar 
vale mais). 

Mas, primeiro, vejamos como a utilidade marginal de¬ 
crescente leva a aversao ao risco examinando mais de per- 
to a utilidade esperada. No caso da familia Lee, ha apenas 
duas situagoes do mundo; varnos chama-las de H e S, para 
saude e doenga. No estado H, a familia nao tern gasto me- 
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dico; no estado 5, ela tem um gasto medico de $10,000. 
Sejam os simbolos U H e U s a utilidade da familia Lee em 
cada uma dessas duas situagoes. Entao, a utilidade espera- 
da da familia Lee e 

(18-2) Utilidade esperada = (probabilidade da 

situagao H x utilidade total da situagao H) + 
(probabilidade da situagao S x utilidade total 
da situagao S) = (0,5 x U H ) + (0,5 x U s ) 

A politica de seguro justo reduz a renda familiar dispo- 
nivel para consumo na situagao H em $5,000, mas ela au- 
menta essa renda na situagao S no mesmo montante. Como 
acabamos de ver, podemos usar a fungao de utilidade para 
calcular diretamente os efeitos dessa mudanga sobre a utili¬ 
dade esperada. Mas, como tambem vimos em muitos ou- 
tros contextos, entende-se melhor a escolha individual fo- 
calizando na utilidade marginal. 

Para usar a analise de utilidade marginal para verificar 
os efeitos de um seguro justo, imaginemos que o seguro 
seja introduzido aos poucos, digamos 5.000, mas em pe- 
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quenos passos. Cada um desses passos reduz a renda na ■ 
situagao H em $1 e simultaneamente aumenta a renda na ' 
situagao S em $1. Em cada um desses passos, a utilidade : 
na situagao H cai no montante da utilidade marginal da 1 
renda nessa situagao, mas a utilidade na situagao S aumenta : 
no montante da utilidade marginal da renda nessa situagao. ■ 

Examinemos outra vez o painel (b) na Figura 18-1, que 
mostra como a utilidade marginal varia com a renda. O ; 
ponto S mostra a utilidade marginal quando a renda da fa¬ 
milia Lee e $20,000; o ponto H mostra a utilidade marginal 
quando a renda e $30,000. Claramente, a utilidade margi- ; 
nal e mais aha quando a renda depois de despesas medicas ’ 
e baixa. Por causa da utilidade marginal decrescente, $1 
adicional de renda acrescenta mais utilidade quando a fa¬ 
milia tem renda baixa (ponto S) do que quando ela tem 
renda aha (ponto H). 

Isso nos informa que o ganho na utilidade esperada de 
um aumento de renda na situagao S e maior que a perda na 
utilidade esperada de reduzir a renda na situagao H. Assim, 
em cada passo do processo de reduzir risco, transferindo 
$1 de renda da situagao H para a situagao S, a utilidade es- 


1 *. mmjMm 

Diferengas de aversao ao risco 


Danny e Mel tem fungoes de utilidade diferentes. Danny 
tem grande aversao ao risco: um ganho de $1,000 na 
renda, que o move de N para H D , acrescenta poucos utils 
a sua utilidade total, mas uma queda de $1,000 na 
renda, que o leva de N para L 0 , reduz sua utilidade total 
em um grande numero de utils. Em contraste, Mel ganha 
quase tantos utils de um aumento de $1,000 na renda (o 
movimento de Al para H M ) quantos ele perde de uma 
redugao de $1,000 na renda (o movimento de /V para 
L m ). Essa diferenga, refletida nas diferentes inclinagoes 
das curvas de utilidade marginal das duas pessoas, 
significa que Danny estaria disposto a pagar muito mais 
que Mel por um seguro. 


Utilidade 

total 


(a) Utilidade 



(b) Utilidade marginal 
Utilidade I • 

marginal ; 



Curve de utilidade 
marginal de Mel 


\ Curva de utilidade 
marginal de Danny 


Renda 

corrente 


Renda 
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perada aumenta. Isso e o mesmo que dizer que a familia 
tem aversao ao risco; isto e, a aversao ao risco e um resulta- 
do da utilidade marginal decrescente. 

Quase todo mundo tem aversao ao risco, porque quase 
todo mundo tem utilidade marginal decrescente. Mas o 
grau de aversao ao risco varia segundo os individuos; algu- 
mas pessoas tem maior aversao ao risco que outras. Para 
ilustrar esse ponto, a Figura 18-2 compara dois individuos, 
Danny e Mel. Supomos que cada um deles ganhe a mesma 
renda agora, mas se defronta com a possibilidade de ganhar 
$1,000 mais ou $1,000 menos. O painel (a) mostra como a 
utilidade total de cada individuo seria afetada pela mudan- 
ga na renda. Danny ganharia poucos utils de um aumento 
na renda que o leva de N para H D , mas perde um grande nu- 
mero de utils de uma queda na renda, que o leva de N para 
L D . Isto e, ele tem elevada aversao ao risco. Isso reflete-se 
na parte inferior da figura pela curva de utilidade marginal 
que declina fortetnente. Mel, no entanto, ganharia quase 
tantos utils de um aumento da renda, que o passaria de N 
para H M , quanto perderia de uma diminuigao da renda, que 
o passaria de N para L M . Ele quase nao tem aversao ao risco. 
Isso esta refletido em sua curva de utilidade marginal, que e 
quase horizontal. Tudo o mais mantido constante, Danny 
ganhara muito mais utilidade em virtude de um seguro do 
que ganhara Mel. 

Os individuos sao diferentes quanto a aversao ao risco 
por duas razoes principals: diferengas de preferencia e clife- 
rengas de renda ou riqueza inicial. 

Diferengas dc preferencia. Tudo o mais mantido constan¬ 
te, as pessoas simplesmente sao diferentes no que se re- 
fere ao montante em que sua utilidade marginal e afeta¬ 
da por seu nivel de renda. Alguem cuja utilidade margi¬ 
nal nao dependa muito da renda nao tera muita aversao 
ao risco. 


* Diferengas de renda e riqueza inicial. A possivel perda de 
$1,000 faz uma grande diferenga para uma familia vi- 
vendo abaixo da linha de pobreza; faz muito pouca dife¬ 
renga para alguem que ganha mais de $1 milhao por 
ano. Em geral, as pessoas com renda ou riqueza elevada 
terao menos aversao ao risco. 

As diferengas de aversao ao risco tem conseqiiencias im- 
portantes: elas afetam quanto um individuo esta disposto a 
pagar para evitar o risco. 

Pagando para evitar o risco 

A familia Lee, com sua aversao ao risco, claramente fica em 
situagao melhor fazendo um seguro justo, comprando uma 
apolice de seguro que deixe sua renda esperada sem modi- 
ficar, mas elimine o risco. Infelizmente, as apolices de se¬ 
guro na realidade raramente sao justas. Como as compa 
nhias de seguro tem de cobrir outros custos como os sala- 
rios dos seus vendedores e peritos atuariais, elas cobram 
mais do que esperam pagar em direitos ao uso do seguro. 
Sera que a familia Lee ainda assim quer comprar um segu¬ 
ro, uma apolice de seguro "injusta”, uma para a qual o pre- 
mio e maior que o direito de uso esperado? 



ANTES DO FAT0 VERSUS DEP0IS DO FATO 

Por que uma apolice de seguro e diferente de um pao doce? 

Nao, nao e uma charada. Embora a oferta e a demanda de 
seguro se comportem como a oferta e a demanda de qualquer bem 
ou servigo, a recompensa e muito diferente. Quando voce compra 
um pao doce, sabe o que recebe; quando voce compra um seguro, 
por definigao nao sabe o que vai obter. Se voce comprou um 
seguro para automovel e depois nao teve nenhum acidente, nao 
recebeu 


0 PARAD0X0 DO JOGO 

Se a maioria das pessoas tem aversao ao 
risco e os individuos com aversao ao risco 
evitam jogar com a sorte, como e que Las 
Vegas, Atlantic City e outros lugares onde o 
jogo e legal tem tanto movimento? 

Afinal de contas, um cassino nem sequer 
oferece aos jogadores um jogo justo: todos 
os jogos em qualquer lugar de jogo sao 
desenhados de tal modo que, em media, o 
cassino ganha dinheiro. Entao, por que 
alguem jogaria o jogo deles? 

Voce poderia argumentar que a 
industria do jogo atende a uma minoria 


de pessoas que sofrem do oposto da 
aversao ao risco: elas amam o risco. Mas 
uma simples olhada nos clientes dos 
hoteis de Las Vegas rapidamente faz com 
que essa hipotese seja descartada: a 
maioria deles nao sao valentes que 
tambem fazem pesca de mergulho ou asa 
delta. Ao contrario, a maioria deles sao 
pessoas comuns que tem seguro medico e 
seguro de vida e que usam cinto de 
seguranga no carro. Em outras palavras, 
eles tem a mesma aversao ao risco que o 
resto de nos. 


Entao por que as pessoas jogam? 
Presumivelmente porque gostam da 
experiencia. 

Pode ser tambem que o jogo seja uma 
dessas areas em que a pressuposigao de 
comportamento racional nao faz sentido. 
Psicologos concluiram que jogar pode ser 
um vicio, que o jogo pode viciar de modo 
nao muito diferente do efeito de drogas. 
Tomar uma droga perigosa e irracional; 
a mesma coisa com o jogo excessivo. 

Mas mesmo assim essas duas coisas 
acontecem. 
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; nada pela apolice, exceto paz de espirito, e talvez pense que rem 
■ deveria ter comprado o seguro. Mas, caso voce sofra urn acidente, 

; provavelmente vai pensar que deveria ter comprado urn seguro que 
' cobrisse o custo total. 

| Isso significa que temos de ser cuidadosos ao avaliar a 

• rarionalidade da compra de urn seguro (ou, na verdade, de 

; qualquer decisao de Ildar com a incerteza). Depois dofato, quando 
I a incerteza foi resolvida, tais decisoes quase sempre estao sujeitas 

• a uma segunda opiniao critica. Mas isso nao significa que a 
decisao estava errada antes do fato, dada a informagao disponivel 
naquele momento. 

Um investidor de muito sucesso em Wall Street nos disse que 

> jamais olha para tras. Sempre que acredita que tomou a decisao 
; correta, dado o que ele sabia ao tomar a decisao, ele nunca se 

> arrepende se depois as coisas vao mal. Essa e a atitude correta, e e 
; quase certo que contribui para o sucesso dele. 


Isso depende do tamanho do premio. Olhe de novo a 
Tabela 18-1. Sabemos que, sem seguro, a utilidade espera- 
da e 1.000 utils, e que um seguro que custa $5,000 aumen- 
ta a utilidade esperada para 1.025 utils. Se o premio fosse 
$6,000, a familia Lee ficaria com uma renda de $24,000 
que, como se pode ver na Figura 18-1, daria a eles uma uti¬ 
lidade total de 1.008 utils, o que ainda e superior a utilida¬ 
de esperada no caso de eles nao terem seguro algum. 
Assim, a familia Lee estaria disposta a comprar um seguro 
com um premio de $6,000. Mas ela nao esta disposta a pa- 
gar $7,000, o que reduziria sua renda para $23,000 e sua 
utilidade total para 989 utils. 

Esse exemplo mostra que os individuos com aversao ao 
risco estao dispostos a fazer transaqoes que reduzem sua ren¬ 
da esperada, mas reduzem tambem seu risco: eles estao dis¬ 
postos a pagar um premio que excede seu direito esperado. 
Quanto maior aversao ao risco eles tenham, mais alto o pre¬ 
mio que estao dispostos a pagar. Essa disposigao de pagar e o 
que torna possivel a existencia de companhias de seguros. 


como um carro, seria um peso muito grande. Se elas fossem 
obrigadas a pagar o total do conserto, seu consumo de ou- 
tros bens ficaria restrito; como resultado, a utilidade mar¬ 
ginal da renda ficaria mais alta do que se nao tivessem de 
pagar pelos consertos. 

Assim, a garantia que cobre o custo dos consertos ou de 
uma substituigao aumenta a utilidade esperada do consumi- 
dor, mesmo que o custo da garantia seja maior do que o di¬ 
reito esperado futuro que o fabricante venha a pagar. gg 



i > Incerteza sobre resultados futuros acarreta risco. Quando se 
defronta com incerteza, um consumidor escolhe a opgao que 
gera a utilidade esperada mais alta. 

; > A maioria das pessoas tern aversao ao risco: elas estariam 
dispostas a comprar uma apolice de seguro justa, uma apoli- ! 
ce em que o premio e igual ao valor esperado do direito de 
recorrer ao seguro. 

> A aversao ao risco surge da utilidade marginal decrescente. i 
Diferengas na preferencia e na renda ou riqueza levam a di- j 
ferengas na aversao ao risco. 

> Dependendo do tamanho do premio, a pessoa com aversao j 

ao risco pode estar disposta a comprar uma apolice de se- j 
guro "injusta", uma apolice cujo premio e maior do que o di- ! 
reito esperado. Quanto maior sua aversao ao risco, maior o j 
premio que a pessoa esta disposta a pagar. j 




1. Em quais circunstancias seguintes haveria maior probabilidade 
de que voce comprasse um seguro de automovel? 

a. Voce precisa trabalhar para viver e precisa do carro para ir 
trabalhar. 

b. Seus pais sao ricos e podem faciLmente comprar um outro 
carro que voce precisar. 

2. A renda de Carmem no proximo ano e incerta: ha 60% de proba¬ 
bilidade de que sera de $22,000 e 40% de probabilidade de que 
sera de $35,000. A tabela a seguir mostra alguns niveis de ren¬ 
da e de utilidade para Carmem: 


Garantias 

Muitos bens de consumo caros, como aparelhos de som, ge- 
ladeiras e outros equipamentos domesticos, carros, sao ven- 
didos com alguma forma de garantia. Tipicamente, o fabri¬ 
cante dos aparelhos garante consertos ou reposigao do item 
se aparece um defeito durante um periodo espedfico a partir 
da data de compra, geralmente seis meses ou um ano. 

Por que os fabricantes oferecem garantias? Parte da res- 
posta e que as garantias sao um sinal para os consumidores 
de que o bem e de alta qualidade (veja a discussao sobre in¬ 
fo rmagao privilegiada mais adiante neste capitulo). Mas as 
garantias sao principalmente uma forma de seguro do con¬ 
sumidor. Para muitas pessoas, o custo de consertar ou re- 
por um item caro como uma geladeira, ou, pior ainda. 


Renda 

Utilidade total (utils) 

$22,000 

850 

25.000 

1.014 

26.000 

1.056 

35.000 

1.260 


a. Qual e a renda esperada de Carmem? E sua utilidade esperada? 

b. Que nivel de renda certa deixaria ela na mesma situagao de 
bem-estar que sua renda incerta? 0 que isso implica sobre as 
atitudes de Carmem em relagao ao risco? Explique. 

c. Estaria Carmem disposta a pagar alguma quantidade maior 
que zero por uma apolice de seguro que garantisse a ela uma 
renda de $26,000? Explique. 

As respostas estao no fim do livro. 
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COMPRANDO, VENDENDO E REDUZINDO 
0 RISCO.o 

Lloyd’s de Londres e a mais antiga companhia existente de 
seguro comercial e e uma instituigao de passado ilustre. Foi 
originalmente constituida no seculo XVIII, como urn em- 
preendimento comercial para ajudar os comerciantes a li- 
dar com os riscos do comercio. Nos dias de gloria do impe- 
rio britanico, transformou-se em parte essencial do comer¬ 
cio imperial. 

A ideia basica do Lloyd’s era simples. No seculo XVIII, 
transportar bens em navios a vela era arriscado: a possibili- 
dade de um navio afundar numa tempestade ou ser captu- 
rado por piratas era bastante alta. O mercador que fosse 
proprietario de um navio e de sua carga podia facilmente fi- 
car arruinado por um evento desse tipo. O Lloyd’s reuniu 
proprietaries de navios que buscavam seguro com investi- 
dores ricos que prometiam compensar o comerciante em 
caso de seu navio se perder. Em troca, o comerciante paga- 
va ao investidor uma taxa antecipada; se o navio nao afun- 
dasse, o investidor mesmo assim ficaria com a taxa. Na ver- 
dade, o mercador pagava um prego para livrar-se do risco. 
Ao por em contato pessoas que queriam comprar seguro 
com pessoas que queriam providencia-lo, o Lloyd’s desern- 
penhou as fungoes de um mercado. O fato de que mercado- 
res britanicos podiam usar o Lloyd’s para reduzir seu risco 
fez com que muito mais pessoas na Gra-Bretanha se dispu- 
sessem a dedicar-se a atividade mercantil. 

Companhias de seguro mudaram bastante desde os pri- 
mordios do Lloyd’s. Elas ja nao sao formadas de indivtduos 
ricos decidindo acordos de seguro enquanto tomavam vi- 
nho do porto e comiam carneiro cozido. Mas perguntar por 
que o Lloyd’s funcionou para beneficio mutuo de mercado- 
res e investidores e uma boa maneira de entender como a 
economia de mercado em seu conjunto faz transagoes e as¬ 
sim transforma o risco. 

A industria de seguros se apoia em dois principios. O 
primeiro e que comerciar riscos, do mesmo modo que co- 
merciar quaisquer bens ou servigos, pode produzir ganhos 
mutuos. Nesse caso, os ganhos advent do fato de que pesso¬ 
as menos dispostas a enfrentar o risco transferem tal risco 
para pessoas que estao mais dispostas a carrega-lo. O se- 
gundo e que algum risco pode ser eliminado atraves da di- 
versificagao. Vamos examinar um principio de cada vez. 


Comerciando risco 

Pode parecer um pouco estranho falar de “comerciar” ris¬ 
co. Afinal, risco e uma coisa ruim; e a suposigao nao era a 
de que o comercio e de bens e servigos? 

Mas, muitas vezes, as pessoas vendem a outros coisas que 
nao Ihes agradam, mas que desagradam menos a esses ou¬ 
tros. Suponha que voce acabou de comprar uma casa por 


$100,000, o prego medio de uma casa no seu bairro. Mas 
agora voce descobriu, para seu horror, que o ediflcio vizinho 
esta sendo transformado em uma discoteca que vai funcio- 
nar a noite inteira. Voce quer vender a casa imediatamente e 
esta disposto a aceitar $95,000 por ela. Mas quem agora vai 
comprar essa casa? Resposta: uma pessoa que nao se impor- 
te com barulho altas horas da noite. Tal pessoa e capaz de es- 
tar disposta a pagar $100,000. Portanto, ha uma oportunida- 
de aqui para uma transagao mutuamente benefica: voce esta 
disposto a vender por $95,000 e a outra pessoa esta disposta 
a pagar ate $100,000, de modo que qualquer prego entre es¬ 
ses dois pontos sera benefico para ambos. 

O essencial aqui e que as duas partes tSm sensibilidade 
diferente ao undo, o que permite que aqueles que nao gos- 
tam de barulho de fato paguem outras pessoas para tornar 
sua vida mais tranqiiila. Comerciar risco funciona exata- 
mente do mesmo modo: pessoas que querem reduzir o ris¬ 
co com que se defrontam podem pagar outras pessoas que 
tern menor sensibilidade ao risco para que assumam parte 
de seu risco. 

Como vimos nas segoes anteriores, preferences indivi¬ 
duals explicam parte das variagoes na atitude das pessoas 
em relagao ao risco, mas diferengas de renda e riqueza sao 
provavelmente a principal razao por tras da diferente sensi¬ 
bilidade ao risco. O Lloyd’s fez dinheiro reunindo investi¬ 
dores ricos, que tinham maior tolerancia ao risco, com pro¬ 
prietaries de navio que eram menos ricos e tinham, portan¬ 
to, maior aversao ao risco. 

Suponha, ainda na nossa historia do Lloyd’s de Londres, 
que um comerciante cujo navio afundasse perderia £1.000 
e que havia 10% de probabilidade de um desastre desses 
ocorrer. Aperda esperada, nesse caso, seria 0,10 x £1.000 = 
£100. Mas o comerciante cujas condigoes de vida estavam 
em jogo poderia estar disposto a pagar £150 para ser com- 
pensado com um montante de £1.000 em caso de o navio 
afundar. Enquanto isso, um investidor rico, para o qual 
perder £1.000 nao seria uma grande coisa, estava disposto 
a assumir esse risco por um retorno apenas um pouco 
maior do que a perda esperada, digamos, £110. Ha clara- 
mente espago para um negocio mutuamente benefico: o 
comerciante paga um pouco menos do que £150 e mais do 
que £110, digamos £130, em troca da compensagao no 
caso de o navio afundar. Com efeito, ele pagou a um indivi- 
duo com menos aversao ao risco para assumir o peso do 
seu risco. E todos ficaram em situagao melhor com essa 
transagao. 

Os fundos que um segurador aplica com risco quando 
oferece seguro sao denominados capital em risco. Em nos- 
so exemplo, o investidor rico do Lloyd’s aplica seu capital 
de £1.000 com risco ou em troca de um premio de £130. 
Em geral, o montante de capital que o segurador potencial 
esta disposto a aplicar com risco depende, tudo o mais 
mantido constante, do premio oferecido. Se cada navio tem 
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o valor de £1.000 e a probabilidade de que ele afunde e 
10%, ninguem vai oferecer seguro por menos do que um 
premio de £100, igual ao direito esperado. De fato, somen- 
te um investidor que nao tiver nenhuma aversao ao risco 
estara disposto a oferecer uma apolice a esse prego, porque 
aceitar um premio de £100 significa deixar a renda espera- 
da do segurador sem modificagao enquanto seu risco au- 
menta. Suponha que exista um investidor que nao tem 
aversao ao risco, mas que o investidor seguinte tem um 
pouquinho de aversao ao risco e insiste em um premio de 
£105. O investidor depois desse tem um pouco mais de 
aversao ao risco e exige um premio de £110, e assim por 
diante. Variando o premio e perguntando quantos investi- 
dores estao dispostos a oferecer seguro a esse premio, po- 
demos tragar a curva de oferta para seguros. Como se mos- 
tra na Figura 18-3, a medida que o premio aumenta quando 
subimos ao longo da curva de oferta, investidores com 
aversao ao risco maior sao induzidos a oferecer cobertura. 

Enquanto isso, compradores potenciais de seguro es- 
tariam considerando sua disposigao de pagar um dado 
premio, definindo assim a curva de demanda para segu¬ 
ros. Na Figura 18-4, o maior premio que qualquer pro¬ 
prietary de navio esta disposto a pagar e £200. Quern 
esta disposto a pagar isso? Obviamente, o dono de navio 
com maior aversao ao risco. Um proprietary de navio 
com aversao ao risco um pouco menor pode estar dispos¬ 
to a pagar £190, um outro com aversao ao risco um pou¬ 
co mais baixa que isso esta disposto a pagar £180, e as¬ 
sim por diante. 

Agora imagine um mercado em que ha milhares de do- 
nos de navios e de investidores potenciais, de modo que as 
curva de oferta e demanda para seguros sejam linhas conti- 
nuas. Nesse mercado, como nos mercados de bens e servi- 
gos comuns, havera um prego e uma quantidade de equili- 
brio. A Figura 18-5 ilustra tal equilibrio de mercado ao pre¬ 
mio de £130, com uma quantidade total de 5.000 apolices 

Oferta de seguro 

Esta e a oferta de apolices de seguro dando cobertura de 
£1.000 para um navio mercante que tem 10% de 
probabilidade de se perder. Cada investidor tem um 
capital de risco de £1.000. 0 premio mais baixo possivel 
pelo qual uma apolice e oferecida e £100, igual ao direito 
esperado, e somente um investidor que nao tem nenhuma 
aversao ao risco esta disposto a oferecer essa apolice. A 
medida que o premio aumenta, investidores que tem 
aversao ao risco maior sao induzidos a oferecer apolices 
no mercado, aumentando a quantidade de apolices 
ofertadas. 


compradas e vendidas, representando um total de capital 
em risco aplicado de £5.000.000. 

Note que nesse mercado o risco e transferido de pessoas 
que mais querem se livrar dele (os proprietaries de navios 
que tem mais aversao ao risco) para pessoas menos incomo- 
dadas pelo risco (os investidores com a menor aversao ao 
risco). Da mesma maneira como os mercados de bens e ser- 
vigos normalmente produzem uma alocagao eficiente de re- 
cursos, mercados de risco tipicamente tambem levam a uma 
alocagao eficiente do risco, ou seja, uma alocagao de risco 
em que aqueles mais dispostos a arcar com um risco sao 
aqueles que de fato arcam com ele. Mas, do mesmo modo 
que no caso de mercados de bens e servigos, ha uma qualifi- 
cagao importante desse resultado: ha casos bem definidos 
em que o mercado para riscos nao consegue alcangar efi- 
ciencia. Isso surge da presenga da informagao privilegiada, 
um topico importante que vamos cobrir na segao seguinte. 

O comercio de risco entre individuos com diferentes 
graus de aversao ao risco desempenha um papel extrema- 
mente importante na economia, mas nao e a unica maneira 
pela qual os mercados ajudam a lidar com o risco. Em algu- 
mas circunstancias, os mercados conseguem fazer uma es- 
pecie de magica: eles conseguem fazer desaparecer uma 
parte (mas dificilmente a totalidade) do risco com que os 
individuos se defrontam. 

Fazendo o risco desaparecer: o poder 
da diversifica^ao 

Nos primordios do Lloyd’s, os navios mercantes britanicos 
singravam o rnundo, comerciando especiarias e sedas da 
Asia, tabaco e rum do Novo Mundo, e texteis e la da 
Gra-Bretanha, entre muitos outros bens. Cada uma das ro¬ 
tas dos navios britanicos tinha seus proprios riscos: piratas 
no Caribe, tempestades no Atlantico Norte, ciclones no 
Oceano Indico. 
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Demanda de seguro 


Esta e a demanda de apolices de seguro para £1.000 de 
cobertura de um navio mercante com 10% de 
probabitidade de perder-se. Neste exemplo, o premio mais 
alto pelo qual algum dono de navio demanda seguro e 
£200, que somente o dono de navio com a aversao ao 
risco mais alta vai querer. A medida que esse premio 
diminui, proprietaries de navio com aversao ao risco 
menor sao induzidos a demandar apolices, aumentando a 
quantidade de apolices demandadas. 



Diante de todos esses riscos, como os comerciantes po- 
diam sobreviver? Uma forma importante era reduzir seu 
risco nao colocando todos os ovos na mesma cesta: envian- 
do os varios navios para destinos diferentes podiam reduzir 
a probabilidade de perder todos eles. A estrategia de inves- 
tir de modo a reduzir a probabilidade de perdas graves e co- 
nhecida como diversificacao. Como veremos, muitas vezes 
a diversificagao pode fazer desaparecer o risco economico. 

Fiquemos com nosso exemplo dos navios. Era bem pro- 
vavel que um pirata tomasse um navio mercante no Caribe 
ou um furacao afundasse outro navio no Oceano Indico. 
Mas o essencial aqui e que as varias ameagas a navegagao 
nao tinham muito que ver uma com a outra. Assim, era 
muito menos provavel que um comerciante que tivesse um 
navio no Caribe e outro no Oceano Indico em um dado ano 
fosse perder ambos, um por causa de piratas, outro por 
causa dos furacoes. Afinal de contas, nao havia conexao: as 


agoes de piratas no Caribe nao tinham influencia sobre o 
clima no Oceano Indico ou vice-versa. 

Estatisticos se referem a tais eventos, ou seja, eventos 
que nao tern conexao, de modo que um evento nao tern 
maior probabilidade de acontecer porque um outro acon- 
tece ou deixa de acontecer, como eventos independentes. 
Muitos eventos imprevisiveis sao independentes uns dos 
outros. Se voce langa uma moeda duas vezes, a probabili¬ 
dade de dar cara no segundo langamento e a mesma, inde- 
pendente de ter dado cara ou coroa no primeiro langamen¬ 
to. Se a sua casa pega fogo hoje, isso nao afeta a probabili¬ 
dade de a minha casa ter um incendio no mesmo dia (a nao 
ser que sejamos vizinhos e usemos os servigos de um mes¬ 
mo eletricista incompetente). 

Ha uma regra simples para calcular a probabilidade de 
que dois eventos independentes acontegam: multiplicar a 
probabilidade de que um evento acontega sozinho pela 



0 mercado de seguros 


Representamos aqui o mercado hipotetico para seguros de 
navios mercantes, em que cada navio requer uma cobertura de 
£1.000. A curva de demanda e composta dos proprietaries de 
navio que querem comprar seguro, e a curva de oferta e 
composta pelos investidores ricos que querem oferecer 
seguro. Neste exemplo, a um premio de £200, somente o 
dono de navio com a maior aversao ao risco comprara seguro; 
a um premio de £100, somente um investidor sem aversao ao 
risco esta disposto a oferecer seguro. 0 equilibrio se da a um 
premio de £130, com 5.000 apolices compradas e vendidas. 

Na ausencia de informaqao privilegiada, o mercado de seguro 
leva a uma alocagao eficiente do risco. 
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TABELA 18-2 


Como a diversificagao reduz os riscos 

(a) Se ambos os navios sao enviados para o mesmo destino 


j Situagao 

Probabilidade 

Recompensa 

Recompensa esperada 

5 Ambos os navios voLtam 

0,9 = 90 % 

£ 2.000 

( 0,9 x £ 2 . 000 ) + ( 0,1 x £ 0 ) = 

1 Ambos os navios se perdem 

I 

0,1 = 10 % 

0 

£ 1.800 

| (b) Se um navio toma a rota oriental e outro a oridental 



| Situagao 

Probabilidade 

Recompensa 

Recompensa esperada 

i Ambos os navios voltam 

0,9 x 0,9 = 81 % 

£ 2.000 

( 0,81 x £ 2 . 000 ) + ( 0,01 x £ 0 ) + 

1 Ambos os navios se perdem 

0,1 x 0,1 = 1 % 

0 

( 0,18 x £ 1 . 000 ) =£ 1.800 

;1 Um navio volta 

( 0,1 x 0 , 9 ) + ( 0,1 x 0 , 9 ) = 18 % 

£ 1.000 



probabilidade de que o outro evento acontega sozinho. Se 
voce langar uma moeda uma vez, a probabilidade de que 
seja cara e 0,5; se voce langa a moeda duas vezes, a probabi¬ 
lidade de que vai ser cara ambas as vezes e 0,5 x 0,5 = 0,25. 

Mas, o que importava aos donos de navio ou investido- 
res do Lloyd’s o fato de que a perda do navio no Caribe ou a 
perda do navio no Oceano Indico eram eventos indepen- 
dentes? A resposta e que, ao distribuir seus investimentos 
por diferentes partes do mundo, os donos de navios e os in- 
vestidores do Lloyd’s podiam fazer desaparecer uma parte 
do risco do negocio da navegagao. 

Suponhamos que Joseph Moneypenny seja rico o sufi- 
ciente para equipar dois navios; e ignoremos por um mo- 
mento a possibilidade de fazer um seguro desses navios, 
Deveria ele enviar os dois navios para comerciarem juntos 
no Caribe? Ou deveria enviar um navio para Barbados e 
outro para Calcuta? 

Suponha que as duas viagens serao igualmente lucrati- 
vas em caso de exito, gerando £1.000 ao completarem-se. 
Suponha, tambem, que haja uma probabilidade de 10% de 
que um navio enviado para Barbados seja atacado por pira- 
tas ou de que um navio enviado para Calcuta seja afundado 
por um furacao. E se os dois navios vao para o mesmo des¬ 
tino, vamos supor que eles corram o mesmo risco. Assim, 
se o Sr. Moneypenny envia ambos os navios para qualquer 
dos dois destinos, ele tern uma probabilidade de 10% de 
perder seu investimento. 

Mas, se ele envia um navio para Barbados e outro para 
Calcuta, a probabilidade de perder ambos e de apenas 0,1 x 
0,1 = 0,01 ou meramente 1%. Como veremos logo a seguir, 
sua recompensa esperada seria a mesma, mas a possibili¬ 
dade de perder tudo seria muito menor. Ao fazer diversifi¬ 
cagao, investindo em diferentes coisas, onde as possibilida- 
des de perdas sejam eventos independentes, ele consegue 
fazer desaparecer uma parte do seu risco. 

A Tabela 18-2 resume as opgoes do Sr. Moneypenny e 
suas possiveis conseqtiencias. Se envia os dois navios ao 


mesmo destino, ele tern 10% de probabilidade de per- 
de-los. Se ele os envia a destinos diferentes, ha tres resulta- 
dos possiveis. Os dois navios poderiam voltar saos e salvos: 
como existe 0,9 de probabilidade de cada um deles retor- 
nar, a probabilidade de ambos retornarem e 0,9 x 0,9 = 
81%. Ambos podiam perder-se, mas a probabilidade de 
isso acontecer e apenas 0,1 x 0,1 = 1%. Finalmente, ha duas 
possibilidades de que apenas um dos navios volte bein. A 
probabilidade de que o primeiro navio volte bem e o segun- 
do navio seja perdido e 0,9 x 0,1 = 9%. A probabilidade de 
que o primeiro navio se perca, mas o segundo volte sao e 
salvo e 0,1 x 0,9 = 9%. Assim, a probabilidade de que ape¬ 
nas um dos navios retorne e 9% + 9% = 18%. 

Talvez voce imagine que a diversificagao seja uma estra- 
tegia que esta disponivel apenas para quern tern muito di- 
nheiro para comegar. Como o Sr. Moneypenny poderia ter 
diversificado se ele fosse capaz de financiar apenas um na¬ 
vio? Mas existent formas em que mesmo investidores pe- 
quenos podem diversificar. Se o Sr. Moneypenny so tivesse 
dinheiro para equipar um navio, ele poderia associar-se a 
outro comerciante. Eles poderiam equipar dois navios em 
conjunto, concordando em repartir igualmente o lucro e, 
em seguida, enviar cada um dos navios a um destino dife- 
rente. Dessa forma, teriam menos risco do que se cada um 
equipasse um navio em separado. 

Na economia moderna, a diversificagao e muito mais fa- 
cil para os investidores pelo fato de que eles podem facil- 
mente comprar agoes em muitas companhias usando o 
mercado acionario. O proprietario de uma agao em uma 
companhia e proprietario de uma parte da companhia, nor- 
malmente uma parte muito pequena, um milionesimo ou 
menos. Um individuo que ponha toda a sua riqueza em 
agoes de uma unica companhia pode perder toda a sua ri¬ 
queza caso a companhia va a falencia, mas a maioria dos in¬ 
vestidores tern agoes em muitas companhias, o que faz com 
que seja muito pequena a possibilidade de perder o total do 
seu investimento. 
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De fato, o Lloyd’s de Londres nao era apenas uma for¬ 
ma de comerciar risco; era tambem uma forma de os in- 
vestidores diversificarem. Para ver como isso funcionava, 
vamos introduzir Lady Penelope Smedley-Smythe, uma 
aristocrata rica que decide aumentar sua renda aplicando 
£1.000 do seu capital de risco atraves do Lloyd’s. Ela po- 
deria usar esse capital para oferecer seguro para apenas 
um navio. Mas tipicamente ela participaria de um “sindi- 
cato”, um grupo de investidores que faria conjuntamente 
o seguro de um certo numero de navios indo para diferen- 
tes destinos, concordando em dividir o custo caso qual- 
quer um desses navios afundasse. Como seria muito me- 
nos provavel que todos os navios com seguro do sindicato 
afundasse, e nao apenas um deles, Lady Penelope Smed- 
ley-Smyth estaria diante de um risco muito menor de per- 
der todo o seu capital. 

Em alguns casos, um indivlduo pode fazer o risco desa- 
parecer quase inteiramente ao assumir uma parcela muito 
pequena em varios eventos independentes. Essa estrategia 
e conhecida como formagao de pool. Consideremos o caso 
de uma companhia de seguro medico que tern milhoes de 
segurados (detentores de uma apolice de seguro) com mi- 
lhares necessitando de tratamento caro a cada ano. A com¬ 
panhia de seguros nao pode saber se qualquer individuo 
dado vai necessitar de uma cirurgia de ponte safena. Mas os 
problemas cardlacos de dois individuos diferentes sao 
eventos independentes, e quando ha a possibilidade de 
muitos eventos independentes e possivel, usando analise 
estatlstica, prever com razoavel exatidao quantos eventos 
de um dado tipo acontecerao. Por exemplo, se voce langa 
uma moeda mil vezes vai dar cara 500 vezes, e e muito pou- 
co provavel que seja 1% ou 2% acima ou abaixo dessa cifra. 
Assim, uma companhia que oferece seguro contra incendio 
pode prever com bastante exatidao quantas casas de seus 
clientes vao sofrer um incendio em um dado ano; uma 
companhia que oferece seguro medico pode prever com 
bastante exatidao quantos clientes vao precisar de cirurgia 
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cardiaca em um dado ano; e uma companhia de seguro de 
vida pode prever quantos de seus clientes... Enfim, ja e pos- 
stvel captar a ideia. 

Quando uma companhia de seguro e capaz de aprovei- 
tar a previsibilidade que obtem de observar um grande nu¬ 
mero de eventos independentes, diz-se que ela forma um 
pool de riscos. E esse pool muitas vezes significa que, embo- 
ra a companhia de seguro proteja as pessoas do risco, pode 
ser que os proprietaries da companhia de seguros nao te- 
nham muito risco. 

O Lloyd’s de Londres nao era simplesmente uma ma- 
neira de individuos ricos serem pagos para assumir o ris¬ 
co de comerciantes com menos riqueza. Era tambem um 
vetculo para formar um pool de alguns desses riscos. O 
efeito desse pool foi o de deslocar para a direita a curva de 
oferta na Figura 18-5: tornar as pessoas dispostas a aceitar 
mais risco a um prego mais baixo do que teria sido possi¬ 
vel de outro modo. 

0s limites da diversificagao 

A diversificagao pode reduzir o risco. Em alguns casos, 
pode elimina-lo. Mas esses casos nao sao conruns, pois ha 
limites importantes para a diversificagao. Para ver a causa 
mais importante desses limites vamos voltar de novo ao 
exemplo do Lloyd’s. 

No periodo em que o Lloyd’s estava criando sua lenda, 
houve um desastre que afetou a navegagao britanica e que 
nao foi pirata nem furacao e sim a guerra. Entre 1690 e 
1815, a Gra-Bretanha entrou em uma serie de guerras, so- 
bretudo com a Franga (que, entre outras coisas, foi a guerra 
com a Gra-Bretanha em apoio a Revolugao Americana). 
Em cada ocasiao, a Franga dava apoio oficial a piratas que 
atacavam a navegagao britanica e assim prejudicavam indi- 
retamente o esforgo de guerra da Gra-Bretanha. 

Sempre que estourava uma guerra entre a Gra-Bretanha 
e a Franga, as perdas de navios mercantes britanicos au- 


PARA MtNTES CURIOS AS 

L0UCURAS DA AP0SENTAD0RIA PRIVADA NOS ESTAD0S UNID0S 


E importante poupar para sua 
aposentadoria. Nos Estados Unidos, muitas 
pessoas poupam em um piano conhecido 
por piano 401(k) - um piano que separa 
parte do salario em uma conta especial que 
so pode ser movimentada depois da 
aposentadoria. 0 nome vem de uma 
clausula especial na lei tributaria que 
isenta de imposto de renda o dinheiro 
separado nesses pianos ate o momento em 
que o dinheiro e retirado. 


0 dinheiro do piano 401(k) pode ser 
investido em agoes e outros ativos 
financeiros. E daro que isso expoe os 
trabalhadores ao risco de perder uma parte 
da sua poupanga caso o valor das agoes caia. 

0 sensato, portanto, e diversificar os 
investimentos da 401 (k). Mas, em 2001 e 
2002, quando os pregos de algumas agoes 
afundaram, viu-se que em alguns casos os 
trabalhadores haviam sido persuadidos a 
investir a maior parte ou o total da sua 


poupanga para a aposentadoria nas agoes das 
companhias que os empregavam. No caso 
mais espetacular, o da Enron, uma empresa 
aparentemente solida que sofreu um colapso 
total em 2001, os empregados tinham o total 
da sua poupanga de aposentadoria em agdes 
da mesma Enron e ficaram sem nada. 0s 
pregos de outras agoes tambem cairam na 
epoca, mas um fundo 401(k) amplamente 
diversificado nao teria perdido mais de 20% 
do seu valor naqueles anos. 
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mentavam subitamente. Infelizmente, os comerciantes nao 
podiam se proteger contra essa eventualidade enviando na- 
vios a diferentes portos. Esses piratas com apoio oficial 
frances assaltavam navios britanicos em qualquer parte do 
mundo. Assim, a perda de um navio assaltado por piratas 
apoiados pelos franceses no Caribe ou no Oceano Indico 
nao eram eventos independentes. Era bem provavel que 
acontecessem no mesmo ano. 

Quando um evento tern mais probabilidade de ocorrer 
quando outro evento ocorre diz-se que esses dois eventos 
sao positivamente correlacionados. E, assim como o risco 
de ter um navio tornado por piratas com apoio frances na- 
quela epoca, muitos dos riscos financeiros hoje sao positi¬ 
vamente correlacionados. 

Eis alguns riscos financeiros positivamente correlacio¬ 
nados que os investidores enfrentam no mundo moderno: 

:» Ocorrencias climaticas severas. Dentro de qualquer 
regiao dos Estados Unidos (ou outro pais), as perdas 
devidas ao tempo definitivamente nao sao eventos 
independentes. Quando um furacao atinge a Florida, 
muitas residencias sofrem danos. Em alguma medi- 
da, as companhias de seguro podem se proteger dis- 
so pela diversificagao, fazendo seguro residencial em 
muitos estados. Mas eventos como El Nino, uma 
anormalidade de temperatura recorrente no Oceano 
Pacifico que perturba o clima no mundo todo, pode 
causar inundates simultaneas em toda parte nos 
Estados Unidos. 

m Eventos politicos. Governos modernos, felizmente, 
nao dao apoio oficial a piratas, ainda que os submari¬ 
nes tenham tido funqao semelhante durante a Segun- 
da Guerra Mundial. Mas, mesmo hoje em dia, alguns 
tipos de eventos politicos, como uma guerra ou revo- 
lugao em uma regiao produtora de materias-primas 
essenciais, pode prejudicar os negocios ao redor do 
mundo. 

» Ciclos economicos. As causas dos ciclos economicos, 
flutuagoes no produto da economia em seu conjun- 
to, sao um tema da macroeconomia. O que podemos 
dizer aqui e que, se uma companhia sofre declinio 
por causa de uma recessao economica no pais intei- 
ro, muitas outras companhias sofrerao o mesmo de¬ 
clinio. Assim, esses eventos sao positivamente corre¬ 
lacionados. 

Quando os eventos sao positivamente correlacionados, 
os seus riscos nao podem ser afastados pela diversificagao. 
Um investidor pode se proteger do risco de uma compa¬ 
nhia ir mal, tratando de investir em muitas companhias; ele 
nao pode usar a mesma tecnica para se proteger de uma re¬ 
cessao em que todas as companhias vao mal. Uma compa¬ 
nhia de seguros pode se proteger do risco de perda por cau¬ 
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sa de uma inundagao local fazendo seguro residencial em 
muitos lugares diferentes. Mas um padrao climatico global, 
que produz inundagoes em muitos lugares, derrotaria essa 
estrategia. 

Assim, instituigoes como companhias de seguro e o 
mercado acionario nao conseguem fazer com que o risco 
desaparega completamente. Existe sempre um nucleo irre- 
dutivel de risco que nao pode ser diversificado. Os merca- 
dos para risco, no entanto, conseguem duas coisas: primei- 
ro, permitem que a economia elimine o risco que pode ser 
diversificado; segundo, alocam o risco restante as pessoas 
que estao mais dispostas a arcar com ele. 

e £ .0. a o.m. I.a..e m .. a cd a .. . 0 

Quando o Lloyd's quase foi a falencia 

No fim dos anos 80, a veneravel instituigao do Lloyd’s este- 
ve em grave dificuldade. Os investidores que haviam apli- 
cado seu capital em risco, acreditando que os riscos eram 
pequenos e que o retorno sobre seus investimentos era 
mais ou menos garantido, foram obrigados a fazer grandes 
pagamentos para cobrir direitos de seguro. Varios investi¬ 
dores, inclusive antigas familias aristocraticas, viram-se a 
beira da bancarrota. 

O que aconteceu? Parte da resposta e que os ambicio- 
sos administradores do Lloyd’s haviam persuadido os in¬ 
vestidores a assumirem riscos que eram muito maiores 
do que esses investidores imaginavam.(Dito de outro 
modo, os premios que esses investidores aceitaram nao 
cobriam o verdadeiro nivel de risco contido nas apolices 
de seguro.) 

Mas o grande problema foi que muitos dos eventos con¬ 
tra os quais o Lloyd’s havia se transformado em um segura- 
dor importante nao eram independentes. Nos anos 70 e 80, 
o Lloyd’s havia se tornado um grande provedor de seguro 
contra passivos de corporagoes nos Estados Unidos: ele 
protegia corporagoes americanas contra a possibilidade de 
que elas pudessem ser processadas por vender produtos 
com defeito ou perigosos. Todos esperavam que tais pro- 
cessos fossem eventos mais ou menos independentes. O 
que os problemas legais de uma companhia tern a ver com 
os de outra? 

Aconteceu que a resposta foi uma so palavra: amianto. 
Durante decadas, esse material a prova de fogo havia sido 
usado em muitos produtos, o que significava que muitas 
companhias eram responsaveis por seu uso. Descobriu-se 
que o amianto pode causar doenga grave dos pulmoes, es- 
pecialmente em criangas. O resultado foi uma torrente de 
processos de pessoas que acreditavam que haviam sido 
prejudicadas pelo amianto e bilhoes de dolares em indeni- 
zagoes, muitas das quais pagas, em ultima instancia, por in¬ 
vestidores do Lloyd’s. .V- 
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> Os mercados de seguro existem porque ha ganhos do comer- 
cio em riscos. Exceto em caso de informagao privilegiada, os : 
mercados de seguros levam a uma alocagao eficiente do ris- j 
co: aqueles mais dispostos a assumir risco aplicam seu capi- ! 
tal em risco para cobrir as perdas financeiras daquetes me- ! 
nos dispostos a assumir risco. 

I > Quando estao envolvidos eventos independentes, uma estra- j 
tegia de diversipcagao pode reduzir substancialmente o ris- 
i co. A diversificagao e facilitada pela existencia de institui- 
goes, como o mercado acionario, em que as pessoas comer- 
dam agoes de companhias. Uma forma de diversificagao re- 
levante, especialmente para companhias de seguro, e a for- 
magao de urn pool dos riscos. | 

i > Quando os eventos sao positivamente correlacionados, per- 
manece um nucleo de riscos que nao pode ser eliminado, por 
mais que os individuos diversifiquem. 


1. ExpLique como cada um dos eventos seguintes mudaria o pre- 

mio e a quantidade de equih'brio no mercado de seguros, in- 

dicando quaisquer deslocamentos nas curvas de oferta e de 

demanda. 

a. Um aumento no numero de navios fazendo a mesma rota co- 
merdal e ficando, assim, diante dos mesmos riscos. 

b. Um aumento no numero de rotas comerciais, com o mesmo 
numero de navios fazendo maior variedade de rotas e assim 
se defrontando com diferentes tipos de risco. 

c. Um aumento no nivel de aversao ao risco entre os proprieta¬ 
ries de navios no mercado. 

d. Um aumento no nivel de aversao ao risco entre os investido- 
res no mercado. 

e. Um aumento no risco afetando a economia como um todo. 

f. Uma queda nos niveis de riqueza dos investidores no mercado. 

As respostas estao no fim do livro. 

INFORMAgAO PRIVILEGIADA: 0 QUE VOCE 
NAO SABE PODE PREJUDICA-LO 

Os mercados funcionam bem lidando com o risco que se 
deve a incerteza: situagoes em que ninguem sabe o que vai 
acontecer, que casa vai ser inundada ou quern vai ficar 
doente. Contudo, os mercados tern muito mais dificuldade 
em situagoes nas quais algumas pessoas sabem coisas que ou- 
tras nao sabem , isto e, situagoes de informagao privilegia¬ 
da. Como veremos, a informagao privilegiada pode distor- 
cer as decisoes economicas e, algumas vezes, fazer com que 
transagoes economicas mutuamente beneficas deixem de 
acontecer. (Algumas vezes, os economistas usam o termo 
informagao assimetrica em lugar de informagao privilegia¬ 
da, mas esses termos sao equivalentes.) 

Por que certas informagoes sao privilegiadas? O motivo 
mais importante e que as pessoas em geral sabem mais a 
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respeito de si mesmas do que de outras pessoas. Voce sabe 
se e um motorista cuidadoso ou nao; mas, a nao ser que 
voce ja tenha estado em varios acidentes, sua companhia 
de seguros nao sabe. Voce provavelmente sabe mais sobre 
os objetos com os quais lida regularmente do que qualquer 
outra pessoa. Se voce vai me vender seu carro usado, o pro- 
vavel e que tenha mais consciencia de qualquer problema 
nesse carro do que eu. 

Mas por que tais diferengas de quern sabe o que podem 
ser um problema? Acontece que existem duas fontes dife¬ 
rentes de perturbagoes: selegao adversa, que surge de exis- 
tir informagao privilegiada sobre como estao as coisas, e 
risco moral (ou risco comportamental), que surge de se ter 
informagao privilegiada sobre o que as pessoas vao fazer. 

Selegao adversa 

Suponha que alguem lhe oferega um carro quase novo, 
comprado tres meses atras, com apenas 2.000 km, e ne- 
nhum amassado ou arranhao. Voce estaria disposto a pagar 
quase o mesmo prego que por um carro novo direto do re- 
vendedor? 

Provavelmente nao, por uma razao muito simples: voce 
nao consegue deixar de se perguntar por que esse carro esta 
sendo vendido. Sera por que o dono descobriu que alguma 
coisa esta errada, que o carro e uma droga, um abaeaxi? 
Como ele dirigiu o carro por algum tempo, o dono sabe 
mais sobre ele do que voce, e as pessoas tern uma tendencia 
maior a vender carros quando eles dao problemas. 

Voce podera imaginar que o fato de que os vendedores 
de carros usados sabem mais sobre eles do que os compra- 
dores representa uma vantagem para os vendedores. Mas 
os compradores potenciais sabem que os vendedores po- 
tenciais provavelmente estao oferecendo algo que tem pro¬ 
blemas, eles apenas nao sabem exatamente qual carro tem 
problemas. Como os compradores potenciais de carros 
usados sabem que os vendedores potenciais tem maior 
probabilidade de vender um carro com problema do que 
um carro bom, os compradores oferecem um prego mais 
baixo do que se eles tivessem uma garantia da qualidade do 
carro. Pior ainda, a ma opiniao sobre carros usados tende a 
se reforgar precisamente porque deprime os pregos que os 
compradores oferecem. Carros usados se vendem com um 
grande desconto porque os compradores tem a expectativa 
de que uma parcela desproporcional desses carros tem pro¬ 
blemas. Mesmo um carro usado que nao tem problema 
vendera somente com um grande desconto, porque os 
compradores nao sabem se o carro tem ou nao tem proble¬ 
mas. Mas vendedores potenciais que tem um bom carro 
nao estao dispostos a vender a um desconto tao grande, ex¬ 
ceto em circunstancias excepcionais. Assim, carros usados 
bons dificilmente estao a venda; e carros usados oferecidos 
para venda tem uma tendencia forte a ter problemas. (Por 
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isso e que pessoas que tern realmente necessidade de ven¬ 
der um carro, por exemplo, alguern que foi transferido para 
o exterior, insistent em revelar essa informagao aos com- 
pradores potenciais, como se quisessem dizer: “Esse carro 
nao tem problema!”) 

O resultado final disso tudo e que nao apenas os carros 
usados vendem a prego baixo, mas que ha um grande nu- 
mero de carros usados com problemas escondidos. Da 
mesma forma, muitas transagoes potencialmente beneficas 
(vendas de carros bons, por pessoas que gostariam de se li- 
vrar deles, para pessoas que gostariam de compra-los), aca- 
bam sendo frustradas pela incapacidade dos vendedores 
potenciais de convencer os compradores potenciais de que 
seus carros de fato valem o prego mais alto pedido. Dessa 
forma, transagoes mutuamente beneficas entre os que que¬ 
rent vender carros usados e aqueles que querem com¬ 
pra-los deixam de ser exploradas. 

Essa questao foi introduzida em um famoso texto de 
1970 de autoria do economista e Premio Nobel George 
Akerlof com o ti'tulo de “The Market for Lemons”, o que te- 
ria uma tradugao ao pe da letra de “O mercado de limoes”. 
Acontece que em ingles “lemon”, alem de limao, indica 
tambem qualquer coisa que voce obtem pensando que esta 
bem, e quando verifica melhor descobre que e uma droga, 
tem defeito, como o carro usado que voce compra e so de- 
pois descobre que esta todo encrencado. Entao economis- 
tas americanos podem se referir ao mercado de carros usa¬ 
dos, por exemplo, como “market for lemons”. Mas o nome 
mais formal desse problema e selegao adversa. (E em por- 
tugues, no caso, e melhor esquecer os "limoes”, a nao ser 
que queiramos traduzi-los por “abacaxis”.) A razao desse 
nome e obvia: como os vendedores potenciais sabem mais 
sobre a qualidade do que estao vendendo do que os com¬ 
pradores potenciais, eles tem urn incentivo para selecionar 
as coisas piores para vender. 

A selegao adversa nao se aplica apenas a carros usados. 
Ela e um problema para muitas partes da economia, mais 
especialmente para as companhias de seguro. Suponha que 
uma companhia de seguros oferega uma apolice padrao 
para consertar carros depois de acidentes, com o rnesrno 
premio para todos os motoristas. Esse premio refletiria o 
risco medio de acidentes, considerando todos os motoris¬ 
tas. Mas isso faria com que a apolice fosse considerada mui- 
to cara para os motoristas que sabem que sao cuidadosos e 
habilidosos e tem menos probabilidade de ter um acidente 
do que o motorista medio. Assim, motoristas cuidadosos 
tenderiam a comprar essa apolice menos do que motoristas 
descuidados, deixando a companhia de seguro exatamente 
com os clientes que ela nao quer: as pessoas que tem risco 
de acidente superior a media. Transagoes mutuamente be¬ 
neficas entre motoristas cuidadosos e companhias de segu¬ 
ro deixariam de ser exploradas porque quando os motoris¬ 
tas tem informagao privilegiada sobre suas proprias carac- 


teristicas de risco a companhia de seguros nao pode estabe- 
lecer o premio de acordo com o verdadeiro grau de risco do 
motorista. E o prego estabelecido expulsa do mercado os 
motoristas cuidadosos. 

Na pratica, pessoas e firmas que se defrontam com o 
problema da selegao adversa seguem uma de varias estrate- 
gias estabelecidas para lidar com isso. Uma estrategia e a do 
peneiramento: usar informagao que pode ser observada 
para fazer inferencias sobre a informagao privilegiada. O 
seguro do automovel oferece um bom exemplo. Uma com¬ 
panhia de seguros pode nao saber se voce e um motorista 
cuidadoso, mas tem dados estatisticos sobre os Indices de 
acidente de pessoas que tem o seu perfil e usa esses dados 
para estabelecer os premios. Uma pessoa do sexo masculi- 
no com 19 anos de idade, dirigindo um carro esporte e que 
ja teve o carro amassado tendera a pagar um premio eleva- 
do. Uma mulher de 40 anos de idade, que dirige uma cami- 
nhonete e nunca teve um acidente tendera a pagar muito 
menos. Em alguns casos, isso pode ser bem injusto: ha ado- 
lescentes muito cuidadosos, e algumas mulheres maduras 
dirigem suas caminhonetes como se fossem uma Ferrari. 
Mas ninguem pode negar que, na media, as companhias de 
seguro tem razao. 

Outra estrategia e que as pessoas com uma boa pers- 
pectiva fagam algo sinalizando sua informagao privilegia¬ 
da, agindo de alguma forma que nao Valeria a pena a nao 
ser que de fato sejam uma boa perspectiva. Revendedores 
de carros com boa reputagao muitas vezes oferecem ga- 
rantia, a promessa de consertar qualquer problema nos 
carros que vendem, dentro de um prazo determinado. 
Isso nao c apenas uma maneira de garantir seus clientes 
contra possiveis despesas; e uma maneira de mostrar, com 
credibilidade, que eles nao estao vendendo carros com de¬ 
feito escondidos. Em consequencia, ocorrem mais ven¬ 
das, e os revendedores podem pedir pregos mais altos por 
seus carros usados. 

Finalmente, diante da selegao adversa, pode ser util es¬ 
tabelecer uma boa reputagao: um revendedor de carros 
usados muitas vezes vai anunciar ha quanto tempo esta 
funcionando, para mostrar que continua a satisfazer seus 
clientes. Novos clientes, portanto, estarao dispostos a 
comprar carros e a pagar mais pelos carros desse reven¬ 
dedor. 

Risco moral 

No fim dos anos 70, Nova York e outras grandes cidades 
americanas passaram por uma epidemia de incendios “sus- 
peitos”, incendios que pareciam propositais. Alguns desses 
incendios foram talvez iniciados por adolescentes fazendo 
bagunga, outros por membros de gangues batalhando por 
areas de controle. Mas os investigadores foram percebendo 
que havia um certo padrao em varios desses incendios. 
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Certos locadores, donos de varios imoveis, pareciam ter 
uma proporgao exagerada de seus predios incendiados. 
Embora fosse diflcil provar, a pollcia nao tinha muita duvi- 
da de que esses locadores “mais sujeitos a incendio” esta- 
vam contratando incendiarios profissionais para queimar 
suas proprias propriedades. 

Por que queimar seu proprio imovel? Esses ediflcios 
estavam tipicamente em bairros decadentes, em que o 
aumento da criminalidade e o exodo da classe media ha- 
viam levado a um declinio no valor das propriedades. 
Mas, como os seguros desses ediflcios haviam sido con- 
tratados para compensar os proprietaries com base nos 
valores historicos das propriedades, de fato pagariam ao 
proprietary de um predio destruldo uma indenizagao 
maior do que o valor do predio no mercado corrente. 
Para donos de imoveis sem escrupulos, que conheciam 
as pessoas de que precisavam, isso representou uma 
oportunidade de lucro. 

A epidemia de incendios se tornou menos severa na de- 
cada de 1980, em parte porque as companhias de seguro 
dificultaram a contratagao de seguros com valor superior 
as propriedades, e em parte porque um boom imobiliario 
fez com que os ediflcios ameagados de incendio passassem 
a valer mais sem estarem carbonizados. 

O episodio deixa claro que e uma ma ideia para as com¬ 
panhias de seguro deixar que os clientes fagam um seguro 
imobiliario com valor superior ao valor do imovel, pois 
isso da aos clientes incentivos destrutivos. Voce podera 
pensar que o problema do incentivo desaparece desde que 
o seguro nao seja superior a 100% do valor do que esta sen- 
do segurado. 

Infelizmente, qualquer coisa proxima de um seguro de 
100% ainda distorce os incentivos, ou seja, induz os pro¬ 
prietaries de apolices a se comportarem de modo diferente 
do que se comportariam sem seguro. O motivo e que preve- 
nir incendios exige um esforgo e um custo da parte do 
dono do imovel. Os alarmes de incendio e os sistemas de 
combate ao fogo precisam ser bem mantidos, e as regras de 
seguranga tern de ser aplicadas, e assim por diante. Tudo 
isso leva tempo e dinheiro, tempo e dinheiro que o proprie¬ 
tary pode achar que nao vale a pena gastar se a apolice de 
seguro fornece compensagao quase plena por qualquer 
perda. 

E claro que a companhia de seguros poderia especificar 
na apolice que nao pagaria em caso de precaugoes basicas 
de seguranga nao terem sido tomadas. Mas nem sempre e 
facil julgar ate que ponto o dono de um imovel foi cuidado- 
so ou desleixado; o dono sabe, mas a companhia de seguros 
nao sabe. 

O ponto e que o dono do imovel tern informagao privile- 
giada sobre suas proprias agoes, sobre se tomou ou nao pre- 
caugoes adequadas. O resultado e que a companhia de segu¬ 
ros se ve diante de direitos de indenizagao maiores do que se 
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fosse de capaz de determinar precisamente o esforgo que um 
proprietary de imovel faz para prevenir uma perda. O pro¬ 
blema dos incentivos distorcidos surge quando um indivl- 
duo tern informagao privilegiada sobre suas proprias agoes, 
mas outro carrega o custo de uma falta de cuidado ou falta 
de esforgo. Isso e conhecido como risco moral. 

Para lidar com o risco moral e necessario dar aos indi- 
vlduos com informagao privilegiada algum interesse 
pessoal no que acontece, um interesse que lhe de motivo 
para fazer esforgo mesmo quando os outros nao podem 
verificar se esse esforgo foi feito. O risco moral e uma das 
razdes pelas quais os vendedores em muitas lojas rece- 
bem uma comissao sobre suas vendas: e diflcil para os 
gerentes ter certeza sobre se os vendedores estao real- 
mente trabalhando, e se eles fossem pagos apenas com 
um salario fixo nao teriam incentivo para fazer um esfor¬ 
go maior para vender. Como se descreve na segao “Eco- 
nomia em Agao”, a seguir, uma logica semelhante expli- 
ca por que ha muitas lojas e restaurantes que, mesmo 
sendo parte de uma cadeia nacional, de fato sao fran- 
quias, locais que funcionam sob licenga, mas sao de pro- 
priedade das pessoas que os administram. 

As companhias de seguro lidam com risco moral exigin- 
do uma franquia (ou um dedutlvel): elas compensam as 
perdas somente acima de um certo montante, de modo que 
a cobertura e sempre menor do que 100%. O seguro do seu 
carro, por exemplo, podera pagar o conserto somente aci¬ 
ma dos primeiros $500 de perda. Isso significa que um mo- 
torista descuidado que tern o carro amassado tera de pagar 
$500 por algum conserto, mesmo tendo um seguro, o que e 
pelo menos algum incentivo para ser cuidadoso e reduzir o 
risco moral. 

Alem de reduzir o risco moral, o dedutlvel oferece uma 
solugao parcial para o problema da selegao adversa. O pre- 
mio do seu seguro muitas vezes se reduz substancialmente 
se voce esta disposto a aceitar uma franquia elevada. Essa e 
uma opgao atraente para pessoas que sabem que sao clien¬ 
tes de baixo risco; e menos atraente para pessoas que sa¬ 
bem que sao de alto risco e assim tern tendencia a ter um 
acidente e a ter de pagar o dedutlvel ou a franquia. Ao ofe- 
recer um menu de apolices com diferentes premios e fran- 
quias, a companhia de seguro pode selecionar seus clientes 
e induzi-los a se distribulrem na base de sua propria infor¬ 
magao privilegiada. 

Como sugere o exemplo dos dedutlveis, o risco moral li- 
mita a capacidade da economia de alocar riscos eficiente- 
mente. Em geral, nao e posslvel um seguro completo da 
casa ou do carro, mesmo que alguem quisesse compra-lo, e 
qualquer pessoa e sempre obrigada a assumir o risco de de¬ 
dutlveis elevados, mesmo que prefira nao faze-lo. A segao 
“Economia em Agao”, a seguir, ilustra como em alguns ca- 
sos o risco moral limita a capacidade dos investidores de 
diversificar seus investimentos. 
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Os donos de franquias se esforqam mais 

Quando os americanos querem ter uma refeigao bem rapi- 
da eles muitas vezes vao parar nas cadeias de fast-food ., 
McDonald’s, Burger King etc. Como sao grandes corpora- 
goes, muitos clientes provavelmente imaginam que as pes- 
soas que estao servindo a comida sao empregados das gran¬ 
des corporagoes. Mas geralmente nao e assim. A maioria 
dos restaurantes de servigo rapido, por exemplo, 85% dos 
restaurantes McDonald’s, sao franquias. Isto e, algum indi- 
viduo pagou a companhia matriz pelo direito de operar um 
restaurante vendendo seu produto; o restaurante pode pa- 
recer um brago de uma companhia gigante, mas de fato e 
uma microempresa. 

Abrir uma franquia nao e garantia de sucesso. E preciso 
aplicar uma quantidade grande de dinheiro, tanto para 
comprar a licenga quanto para montar o proprio restauran¬ 
te (por exemplo, abrir um Taco Bell custava $1 milhao ern 
1997). Embora o McDonald’s tome o cuidado de nao per- 
mitir franquias muito perto umas das outras, muitas vezes 
elas enfrentam competigao feroz das cadeias d e fast-food ri¬ 
vals e mesmo de alguns restaurantes verdadeiramente in- 
dependentes. Tornar-se dono de uma franquia, em outras 
palavras, implica assumir um risco consideravel. 

Por que haveria pessoas dispostas a assumir esse risco? 
Nao acabamos de aprender que e melhor diversificar e espa- 
lhar sua riqueza por muitos investimentos? A logica da diver- 
sificagao parece dizer que e melhor para alguem que tern $1 
milhao investir em uma ampla variedade de agoes, em vez de 
aplicar tudo abrindo um Taco Bell. Isso implica que a Taco 
Bell teria dificuldade em atrair interessados em abrir uma 
franquia: ninguem estaria disposto a ser dono de uma fran¬ 
quia a nao ser que esperasse ganhar bem mais do que se fosse 
simplesmente um gerente contratado que investiu sua rique¬ 
za em uma carteira diversificada de agoes. Nao seria mais lu¬ 
crative para o McDonald’s ou a Taco Bell simplesmente con- 
tratar gerentes para administrar seus restaurantes? 

Acontece que isso nao e verdade. O sucesso de um res¬ 
taurante depende muito da dedicagao e do trabalho do ge¬ 
rente, do esforgo que ele faz em escolher os empregados 
certos, em manter o lugar limpo e interessante para os 
clientes, e assim por diante. Sera que o McDonald’s poderia 
ter o nivel adequado de esforgo de um gerente assalariado? 
Provavelmente nao. O problema e o risco moral: o gerente 
sabe se esta fazendo 100% de esforgo no seu emprego; mas 
a matriz da companhia, que tern de carregar os custos de 
um restaurante mal administrado, nao sabe. Assim, um ge¬ 
rente assalariado, que ganha seu salario mesmo sem fazer o 
maximo posslvel para tornar o restaurante um sucesso, nao 
tern incentivo para o esforgo extra - um incentivo que o 
proprietario tern, porque ele tern interesse pessoal signifi¬ 
cative no sucesso do restaurante. 


Em outras palavras, existe o problema do risco moral 
quando um gerente assalariado administra um McDo¬ 
nald’s, onde a informagao privilegiada e a de saber quanto 
esforgo o gerente faz. As franquias resolvem esse problema. 
O franqueado, cuja riqueza esta aplicada no negocio e que 
vai lucrar pessoalmente com seu sucesso, tern todo o in¬ 
centivo para empenhar-se ao maximo. 

O resultado e que as cadeias de fast-food se apoiam sobre- 
tudo em franqueados para operar seus restaurantes, mesmo 
que os contratos com esses gerentes proprietaries permitam 
que o s franqueados em media ganhem muito mais do que 
teria custado as companhias para empregar um gerente de 
restaurante. Os rendimentos mais elevados dos franqueados 
sao uma compensagao para o risco que eles tomam, e as 
companhias sao recompensadas por vendas mais elevadas, 
que levam a um aumento no prego de licenciamento da fran¬ 
quia. Alem disso, os franqueados, pelo acordo de licencia¬ 
mento com a companhia, estao proibidos de reduzir seu ris¬ 
co com atos como o de vender agoes da franquia para inves- 
tidores de fora e usar o resultado para diversificar. Essa e 
uma ilustragao do fato de que o risco moral impede a elimi- 
nagao do risco atraves da diversificagao. 



. > A informagao privilegiada pode distorcer incentivos e impedir 
que se levem a cabo transagoes mutuamente beneficas. Uma 
fonte e a selegao adversa: os vendedores tern informagao pri¬ 
vilegiada sobre seus bens e os compradores oferecem pregos 
baixos, levando os vendedores de bens de boa qualidade a fi- 
car de fora e deixando o mercado dominado por produtos com 
defeitos escondidos (produtos que sao considerados um 
"abaeaxi" no Brasil e um "limao" nos Estados Unidos). 

A selegao adversa pode ser reduzida atraves da revelagao de 
informagao privada, por meio de peneiramento ou sinaliza- 
gao, ou cultivando uma reputagao de longo prazo. 

Outra fonte de problemas e o risco moral. No caso dos segu- 
ros, leva os individuos a fazer muito pouco esforgo para evi- 
tar perdas. Isso da origem a caracteristicas como os deduti- 
veis (a franquia da apolice de seguro), o que limita a aloca- 
gao eficiente do risco. 

1. 0 premio do seguro do seu carro fica mais baixo se voce nao 
teve muitas de transito durante muitos anos. Explique por que 
essa caracteristica tende a diminuir a ineficiencia potencial 
causada pela selegao adversa. 

2. Uma caracteristica comum dos contratos de construgao de edi- 
ficios e que, quando o custo de construir um edificio e superior 
ao que havia sido originalmente estimado, a companhia contra- 
tada tern de absorver esse custo adicional. Explique por que 
essa clausula reduz o problema do risco moral, mas ao mesmo 
tempo forga a empresa contratada a assumir mais risco do que 
gostaria. 
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3. Verdadeiro ou falso? Explique sua resposta, informando qual e 
o conceito anafisado neste capltulo que responde pela carac- 
teristica. 

Pessoas que tem uma franquia (dedutivel) mais alta na apoLice 
de seguro do seu carro: 

a. Em geraL dirigem com mais cuidado. 

b. Pagam premio mais baixo. 

c. Em geral sao mais ricas. 

As respostas estao no fim do livro. 


• UM OLHAR ADIANTE • 


Comegamos este capltulo com a discussao de mais uma 
coisa que os mercados podem fazer direito: eles permitem 
que os indivlduos comerciem risco, para seu beneflcio mu- 
tuo. Mas nossa discussao da informagao privilegiada mos- 
tra que os mercados tem dificuldade de tratar alguns pro- 
blemas. 

Nos dois capitulos que se seguem, vamos comegar a dis- 
cutir seriamente o problema da falha de mcrcado - situa¬ 
goes em que os mercados deixados a si mesmos podem le- 
var a resultados ineficientes. Como veremos, um dos pa- 
peis essenciais do governo e corrigir falhas de mercado. 


RESUMO >>>>>>>>>>>>>>>> 


1. O valor esperado de uma variavel aleatoria e a media ponde- 
rada de todos os valores possiveis, em que a ponderagao cor- 
responde a probabilidade de um valor dado ocorrer. 

2. Risco e incerteza sobre eventos ou situagoes do mundo futu- 
ras. E risco financeiro quando a incerteza se refere a resulta¬ 
dos monetarios. 

3. Havendo incerteza, as pessoas maximizam a utilidade espe- 
rada. Uma pessoa com aversao ao risco opta por reduzir o 
risco quando essa redugao deixa o valor esperado de sua ren- 
da ou riqueza sem modificagao. Uma apolice de seguro justa 
tem essa caracteristica: o premio e igual ao valor esperado do 
direito de compensagao. 

4. A aversao ao risco surge da utilidade marginal decrescente: 
um dblar (ou qualquer umdade de moeda) adicional de renda 
gera uma utilidade marginal maior em situagoes de baixa ren¬ 
da do que em situagoes de alta renda. Uma apolice de seguro 
justa aumenta a utilidade de uma pessoa que tem aversao ao 
risco porque transfere um dolar de uma situagao de alta ren¬ 
da (uma situagao em que nao ocorre perda) para uma situa¬ 
gao de baixa renda (uma situagao em que ocorre uma perda). 

5. Diferengas de preferencia e de renda ou riqueza levam a dife- 
rengas na aversao ao risco. Dependendo do tamanho do pre¬ 
mio, uma pessoa com aversao ao risco esta disposta a com- 
prar um seguro injusto, uma apolice para a qual o premio ex- 
cede o valor esperado do direito de compensagao. Quanto 
maior sua aversao ao risco, tanto maior o premio que a pessoa 
esta disposta a pagar. 

6. Ha ganhos do comercio do risco, levando a uma alocagao efi- 
ciente do risco: aqueles que tem mais disposigao de assumir 


ELSEVIER 

risco aplicam seu capital em risco para cobrir as perdas da- 
queles que tem menos disposigao de assumir riscos. 

7. O risco pode ser reduzido atraves da diversificagao, inves- 
tindo em varias coisas diferentes que correspondem a 
eventos independentes. O mercado acionario, no qual sao 
comercializadas as agoes das companhias, e uma maneira 
de diversificar. Companhias de seguro podem formar um 
pool dos riscos, fazendo seguro de muitos eventos inde- 
pendentes, de modo a eliminar quase todo o risco. Mas, 
quando os eventos subjacentes apresentam correlagao po- 
sitiva, e impossivel diversificar a ponto de eliminar todo o 
risco. 

8. A informagao privilegiada pode causar ineficiencia na alo¬ 
cagao do risco. Um problema e a selegao adversa, informa¬ 
gao privilegiada sobre como as coisas sao. Ela cria o proble¬ 
ma dos bens com defeitos escondidos (os “abacaxis”) do 
mercado de carros usados, em que os vendedores de carros 
em bom estado se afastam do mercado. A selegao adversa 
pode ser limitada de varias maneiras, por meio do peneira- 
mento dos indivlduos atraves da sinalizagao que as pessoas 
usam para revelar sua informagao privilegiada e pela cons- 
trugao de uma reputagao: 

9. Um problema relacionado e o risco moral: os indivlduos 
tem informagao privilegiada sobre suas proprias agoes, o 
que distorce seus incentivos para fazer esforgo ou tomar 
cuidado quando outros arcam com os custos da falta de es¬ 
forgo ou de cuidado. Isso limita a capacidade dos mercados 
de alocar riscos de modo eficiente. As companhias de seguro 
tentam limitar o risco moral estabelecendo um dedutrvel ou 
franquia da apolice, deixando mais risco para a pessoa que 
comprou o seguro. 
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PROBLEMAS >>>>>>>>>>>>>> 


1. Para cada uma das situagoes seguintes calcule o valor esperado. 

a. Tanisha possui uma agao da IBM que se comercia atual- 
mente a $80. Ha 50% de chance de que o prego da agao va 
a $100 e 50% de chance que caia a $70. Qual e o valor es¬ 
perado do prego futuro da agao? 

b. Sharon compra um bilhete de uma casa loterica pequena. 
Ha 0,7 de probabilidade que ela nao ganhe nada, 0,2 de 
que ela ganhe $10 e 0,1 de que ela ganhe $50. Qual e o va¬ 
lor esperado dos ganhos de Sharon? 

c. Aaron e um fazendeiro cuja colheita de arroz depende do 
tempo. Se o tempo e favoravel, ele tern lucro de $100. Se o 
tempo e desfavoravel, ele tern lucro de -$20 (isto e, tern 
prejuizo). A previsao de tempo e que a probabilidade de 
tempo favoravel e 0,9 e a probabilidade de tempo ruim e 
0,1. Qual e o valor esperado do lucro de Aaron? 

2 . Vicky N. Vestor esta pensando em aplicar parte do seu di- 
nheiro em uma companhia recem-fundada. Ela atualmente 
tern uma renda de $4,000 e esta pensando em investir $2,000 
naquela companhia. Ha 0,5 de probabilidade de sucesso da 
companhia, que entao pagaria $8,000 a Vicky (seu investi- 
mento original mais um lucro de $6,000 da companhia) e 0,5 
de probabilidade de que a companhia fracasse e Vicky nao 
obtenha nada (e perca seu investimento). A tabela a seguir 
ilustra a fungao de utilidade de Vicky. 

Renda Utilidade total (utils) 

; $0 

i 

i 1.000 

; 

| 2.000 

| 3.000 

| 4.000 

| 5.000 

| 6.000 

I 7.000 

| 8.000 

i 9.000 

1 

1 10.000 

a. Calcule a utilidade marginal da renda para Vicky em cada 
nivel de renda. Vicky tern aversao ao risco? 

b. Calcule o valor esperado da renda de Vicky advinda desse 
investimento. 

c. Calcule a utilidade esperada para Vicky resultante desse 
investimento. 

d. Qual e a utilidade de Vicky de nao fazer esse investimen¬ 
to? Por conseguinte, Vicky vai investir na companhia? 

3 . A fungao de utilidade de Vicky foi dada no Problema 2. Como 
no Problema 2, Vicky tern atualmente uma renda de $4,000. 
Ela esta pensando em investir em uma companhia re- 
cem-formada, mas o investimento agora teria de ser $4,000. 
Se a companhia fracassa, Vicky nao obtem nada. Mas se a 
companhia tem exito, ela tera $10,000 da companhia (seu in¬ 
vestimento original de $4,000 mais $6,000 de lucro da com- 
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panhia). Cada evento tem uma probabilidade de 0,5 de ocor- 
rer. Vicky vai investir na companhia? 

4 . Voce tem $1,000 para investir. Se voce compra agoes da Ford, 
tem os seguintes retornos e respectivas probabilidades caso 
mantenha as agoes por um ano: probabilidade de 0,2 de ga- 
nhar $1,500; probabilidade de 0,4 de ganhar $1,100; e proba¬ 
bilidade de 0,4 de ganhar $900. Se voce poe o dinheiro no 
banco, em um ano tera $1,100 garantidos. 

a. Qual e o valor esperado de seus ganhos de investir em 
agoes da Ford? 

b. Suponha que voce tenha aversao ao risco. E possivel dizer 
com certeza se voce vai investir na Ford ou por seu di¬ 
nheiro no banco? 

5 . Voce tem $1,000 para investir. Se voce compra agoes da GM, 
em um ano tera os seguintes retornos: probabilidade de 0,4 
de ganhar $1,600; probabilidade de 0,4 de ganhar $1,100; e 
probabilidade de 0,2 de ganhar $800. Se voce poe o dinheiro 
no banco, em um ano tera $1,100 garantidos. 

a. Qual e o valor esperado de seus ganhos de investir em 
agoes da GM? 

b. Suponha que voce prefira por seu dinheiro no banco a in¬ 
vestir em agoes da GM. O que isso informa sobre sua ati- 
tude em relagao ao risco? 

6. Wilbur e um piloto de linhas aereas que atualmente tem uma 
renda de $60,000. Se ele fica doente e nao tem mais licenga 
medica para voar, perde o emprego e sua renda passa a ser 
apenas $10,000. A sua probabilidade de permanecer sadio e 
0,6 e sua probabilidade de ficar doente e 0,4. A fungao de uti¬ 
lidade de Wilbur e dada na tabela a seguir. 

Renda Utilidade total (utils) 

\ $0 

10.000 

i 

20.000 

30.000 

40.000 
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i 

60.000 

% 

a. Qual e o valor esperado da renda de Wilbur? 

b. Qual e a utilidade esperada de Wilbur? 

Wilbur esta pensando em comprar um seguro de "perda de li¬ 
cenga" que o compense em caso de ele perder o certificado 
medico que o autoriza a voar. 

c. Uma companhia de seguros oferece a Wilbur compensa- 
gao total por sua perda de renda (isto e, a companhia de 
seguros pagara a ele $50,000 em caso de perda da licenga 
medica para voar), cobrando dele um premio de $40,000. 
Isto e, independentemente de ele perder sua licenga me¬ 
dica para voar, a renda de Wilbur sera $20,000. Qual e a 
utilidade de Wilbur? Ele comprara o seguro? 

d. Qual e o premio mais alto que Wilbur estaria disposto a 
pagar pelo seguro completo (seguro que compensasse in- 
teiramente sua perda de renda)? 

7 . A renda atual de Hugh e $5,000. Sua fungao de utilidade esta 
na tabela a seguir. 
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Renda 

Utilidade total 

$0 

0 

1.000 

100 

2.000 

140 

3.000 

166 

4.000 

185 

5.000 

200 

6.000 

212 

7.000 

222 

8.000 

230 

9.000 

236 

10.000 

240 


a. Calcule a utilidade marginal da renda de Hugh. Qual a 
sua atitude em relagao ao risco? 

b. Hugh esta pensando em jogar em um cassino. Ele tem 0,5 
de probabilidade de perder $4,000 e 0,5 de probabilidade 
de ganhar $4,000. Qual e o valor esperado da renda de 
Hugh? E sua utilidade esperada? Ele vai decidir jogar? 
(Suponha que ele nao obtenha nenhuma utilidade extra 
de ir ao cassino.) 

c. Suponha que o “spread" (quanto ele pode ganhar compara- 
do com quanto ele pode perder) do jogo diminua, de modo 
que ele tenha probabilidade de 0,5 de perder $2,000 e pro¬ 
babilidade de 0,5 de ganhar $2,000. Qual e o valor esperado 
da renda de Hugh? E sua utilidade esperada? Este jogo e 
nielhor para ele do que o jogo do item b? Ele decidira jogar? 

8. Eva tem aversao ao risco. Atualmente ela tem $50,000 para 
investir. Ela esta diante da seguinte escolha: pode investir nas 
agues de uma companhia da Internet ou entao em agoes da 
IBM. Se ela investe na companhia da Internet, tem probabili¬ 
dade de 0,5 de perder $30,000, mas probabilidade de 0,5 de 
ganhar $50,000. Se ela investe em agoes da IBM, tem 0,5 de 
probabilidade de perder apenas $10,000, mas tem 0,5 de pro¬ 
babilidade de ganhar apenas $30,000. Voce pode responder 
que investimento ela vai preferir? 

9 . Suponha que voce tenha $1,000 para investir na sorveleria de 
Ted e Larry ou na loja de chocolate quente de Ethel. O prego 
de uma agao de qualquer das companhias e $100. A sorte das 
duas companhias esta muito ligada ao tempo. Quando faz ca- 
lor, o valor da agao da sorveteria sobe para $150, mas o valor 
da agao da loja de chocolate quente cai para $60. Quando faz 
frio, o valor da agao da loja de chocolate quente sobe para 
$ 150, mas o valor da agao da sorveteria cai para $60. As chan¬ 
ces de fazer frio ou calor sao iguais. 

a. Se voce investe todo o seu dinheiro em Ted e Larry, qual e 
o valor esperado da sua agao? E se vossa investe tudo em 
Ethel? 

b. Suponha que voce diversifique e invista metade dos seus 
$1,000 em cada companhia. Quanto vale o total de suas 
agoes se fizer calor? E se fizer frio? 

c. Suponha que voce tenha aversao ao risco. Voce vai prefe¬ 
rir colocar todo o seu dinheiro em Ted e Larry, como no 
item a? Ou vai preferir diversificar, como na parte b? 
Explique seu raciocinio. 


10 . Voce esta pensando em comprar um Volkswagen de segunda 
mao. Das suas leituras, voce sabe que metade dos Volkswa¬ 
gen de segunda mao tem problemas de algum tipo, e a outra 
metade funciona bem, sem nenhum problema. Se voce sou- 
besse que obteria um carro sem problema pagaria $10,000 
por ele: e isso que vale para voce um carro funcionando bem. 
Mas voce tambem estaria disposto a comprar um carro em 
mau estado se o prego nao fosse superior a $4,000: e isso o 
que vale para voce um carro com problemas. Alguem com 
um carro bom esta disposto a vende-lo por qualquer prego 
acima de $8,000 e alguem com um carro que tem problemas 
esta disposto a vende-lo por qualquer prego acima de $2,000. 

a. Suponha, por ora, que de imediato voce nao consiga sa¬ 
ber se o carro oferecido tem problemas ou esta em bom 
estado. Suponha que alguem oferega a voce um carro em 
bom estado. A transagao vai acontecer? 

Suponha agora que o vendedor tenha informagao privilegia- 
da sobre o carro que esta vendendo: o vendedor sabe se o seu 
carro e bom ou ruim. Mas, quando o vendedor oferece a voc£ 
um Volkswagen, voce nao sabe se esse carro esta em mau es¬ 
tado ou em bom estado. Assim, esta e uma situagao de selegao 
ad versa. 

b. Como nao sabe se o carro esta em bom estado ou nao, voce 
baseia a sua decisao no valor esperado de um Volkswagen 
supondo que seja igual a probabilidade de ter um carro em 
mau ou bom estado. Calcule esse valor esperado. 

c. Suponha que, por dirigir o carro, o vendedor saiba que tem 
um bom carro. Contudo, voce nao sabe se esse carro espe- 
cifico funciona bem ou mal, de modo que esta disposto a 
pagar seu valor esperado. Ocorrera uma transagao? 

11. Voce tem uma companhia que produz cadeiras e esta pensan¬ 
do em contratar mais um trabalhador. Cada cadeira produzi- 
da lhe da uma receita de $10. Ha dois empregados potenciais: 
Fred Ast e Sylvia Low. Fred e um trabalhador rapido que pro¬ 
duz 10 cadeiras por dia, criando para voc£ uma receita de 
$100. Fred sabe que e rapido e so aceita sua oferta se voce lhe 
pagar $80 por dia. Sylvia e lenta e produz apenas 5 cadeiras 
por dia, criando uma receita para voce de $50. Ela sabe que e 
lenta e trabalhara para voce por um salario de $40 por dia. 
Embora Sylvia saiba que e lenta e Fred saiba que e rapido, 
voce nao sabe quern e rapido e quern e lento. Assim, esta e 
uma situagao de selegao adversa. 

a. Como nao sabe que tipo de trabalhador vai ter, voci 
considera qual sera o valor esperado da sua receita se con- 
trata um dos dois. Qual e esse valor esperado? 

b. Suponha que voce oferega pagar um salario diario igual 
a receita esperada que calculou no item a. Quern voc£ 
conseguiria contratar: Fred ou Sylvia? Ou qualquer um 
deles? 

12. Em cada uma das situagoes a seguir faga o seguinte: descreva 
se a situagao e de risco moral ou de selegao adversa. Em se- 
guida explique que ineficiencia pode derivar dessa situagao e 
explique como a solugao proposta reduz a ineficiencia. 

a. Quando compra um carro de segunda mao, voce nao sabe 
se ele esta em bom estado ou em mau estado, mas o ven¬ 
dedor sabe. A solugao e que os vendedores oferegam jun¬ 
to com o carro uma garantia de que pagarao o custo de 
eventuais consertos. 
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b. Algumas pessoas tem tendencia a ir ao medico desneces- 
sariamente por males menores como dor de cabega, e as 
instituigoes que oferecem servigos medicos nao sabem 
com que urgencia voce precisa de um medico. Uma solu¬ 
gao e que os segurados tenham de fazer um pagamento 
conjunto de um certo montante (por exemplo, $10) cada 
vez que eles visitam um servigo medico. Todos os segura¬ 
dos tem aversao ao risco. 

C. Quando as companhias aereas vendem bilhetes, elas nao 
sabem se o comprador viaja a negocios (e esta disposto a 
pagar bastante por um assento) ou e um turista (que tem 
reduzida disposigao de pagar). A solugao para a compa- 
nhia aerea que maximiza o lucro e oferecer uma passagem 
cara que e muito flexivel (permite mudangas de rota e 
data) e uma passagem barata que e muito inflexivel (tem 
de ser comprada muito antes e nao pode ser modificada). 

d. A companhia nao sabe se os trabalhadores na linha de 
montagem trabalham duro ou embromam. Uma solugao 
e pagar os trabalhadores “por pega”, isto e, pagar de acor- 
do com a quantidade produzida por dia. Todos os traba¬ 
lhadores tem aversao ao risco, enquanto a companhia 
nao tem aversao ao risco. 


e. Ao tomar uma decisao sobre contratar um trabalhador, os 
empregadores potenciais nao sabem se o candidato e pro- 
dutivo ou improdutivo. Uma solugao e que os trabalha¬ 
dores produtivos fornegam aos empregadores potenciais 
references de seus empregos anteriores. 

13. Kory e proprietary de uma casa que vale $300,000. Se a casa 
e destruida em um incendio, ela perde $300,000. Se nao 
acontece nada com a casa, ela nao perde nada. A probabilida- 
de de a casa queimar em um incendio e 0,02. Kory tem aver¬ 
sao ao risco. Quanto custaria uma apolice de seguro justo? 

a. Suponha que uma companhia de seguros oferega um se¬ 
guro completo contra a perda da casa em caso de incen¬ 
dio, cobrando um premio de $1,500. Voce pode ter certe- 
za se Kory fara ou nao esse seguro? 

b. Suponha que a companhia de seguro oferega um seguro 
completo contra a perda da casa em caso de incendio, co¬ 
brando um premio de $6,000. Voce pode ter certeza se 
Kory fara ou nao esse seguro? 

c. Suponha que a companhia de seguro oferega um seguro 
completo contra a perda da casa em caso de incendio, co¬ 
brando um premio de $9,000. Voce pode ter certeza se 
Kory fara ou nao esse seguro? 




;■ PARTE 3 

MICROECONOMIA E 
POLITICAS PUBLICAS 

» Externalidades 



QUEM V A I PARAR A CHUVA? 


ilhoes de pessoas no nordeste 
dos Estados Unidos acham que 
nao ha maneira melhor de re- 
laxar do que pescar em um dos 
milhares de lagos da regiao. Mas, nos 
anos 60, Pescadores entusiastas nota- 
ram algo alarraante: lagos que antes 
estavam cheios de peixe agora estao 
quase vazios. O que aconteceu? 

Descobriu-se que foi chuva acida, 
causada principalmente por termo- 
eletricas que queimavam carvao. 
Quando o carvao e queimado, ele li¬ 
bera na atmosfera dioxido de enxo- 
fre e oxido m'trico. O resultado no 
nordeste, que recebe os ventos do 
coragao industrial dos Estados Uni¬ 
dos, foi uma chuva que, as vezes, era 
tao acida quanto suco de limao. A 
chuva acida nao apenas matou os 
peixes; tambem danificou arvores e 
colheitas e, com o tempo, ate come- 
gou a causar erosao em edificios 
com pedra-sabao. 

Felizmente, o problema da chuva 
acida hoje e rnuito menos grave do 
que era nos anos 60. Usinas eletricas 
reduziram suas emissoes converten- 
do -se para o uso de carvao com baixo 
teor de enxofre e instalando filtros em 
suas chamines. Mas elas nao fizeram 
isso por ter bom coragao; fizeram isso : 
em resposta a politica governmental. 
Sem essa intervengao, as usinas eletri- i 
cas nao teriam incentivo para levar ! 
em conta o impacto ambiental de sua : 
atividade. 

Quando os individuos impoem 
custos ou oferecem beneficios para j 


outros, mas nao tern incentivo eco- 
nomico para levar em conta esses 
custos ou beneficios, os economis- 
tas dizem que a situagao inclui exter¬ 
nalidades. Recorde-se que notamos 
esse fenomeno brevemente nos Ca- 
pitulos 1, 6 e 13. Constatamos que 
uma das principais fontes de falha 
de mercado sao agoes que criam efei- 
tos colaterais que nao sao devida- 
mente levados em conta, isto e, ex¬ 
ternalidades. Neste capitulo, exami- 
naremos a economia das externali¬ 
dades, vendo como elas podem criar 
obstaculos para a eficiencia econo¬ 
mica e levar a falhas de mercado por 
que elas proporcionam uma razao 
para a intervengao governamenial 
nos mercados e de que modo a anali- 
se economica pode ser usada para 
guiar a politica governamental. 

Como as externalidades surgem 
dos efeitos colaterais das agoes, e 
preciso analisa-las de um angulo li- 
geiramente diferente. Primeiro, va- 
mos considerar a situagao como o 
efeito colateral, isto e, a poluigao, 
pode ser diretamente observado e 
quantificado. Sempre que uma ativi¬ 
dade pode ser observada diretamen¬ 
te e quantificada, ela pode ser regu- 
lada, seja impondo controle direto 
sobre ela, seja estabelecendo impos- 
tos, seja por meio de subsidio. Como 
veremos, a intervengao governa¬ 
mental neste caso deve dirigir-se di¬ 
retamente no sentido de levar o mer¬ 
cado rumo a quantidade correta do 
efeito colateral. 


1 

I Neste capitulo, 

| voce aprendera: 

f • 0 que sao externalidades e por 

| que elas podem levar a 

ffi ineficiencia em uma economia 

3 de mercado e dar base para a 

1 intervengao governamental. 

m 

• A diferenga entre externalidades 
negativas e positivas. 

jj • A importancia do teorema de 
Coase, que explica como 
3 individuos privados podem 

1 aigumas vezes solucionar 

jj externalidades. 

# • Por que aigumas politicas 
i govemamentais para lidar com 

1 externalidades, tais como 

impostos sobre emissoes 
poluentes, licengas 
comerrializaveis ou subsidios 
pigouvianos sao efidentes, 
embora outras politicas 
govemamentais, como padroes 
ambientais, sejam ineficientes. 

• Como externalidades positivas 
dao origem a argumentos em 
favor de uma politica 
industrial. 






ELSEVIER 


CAPITULO 19 EXTERNALIDADES 395 


Mas em muitas situagoes somente e possivel observar a 
atividade original e nao seu efeito colateral. Por exemplo, 
nao podemos observar o congestionamento causado por 
um unico automovel, de modo que o governo nao tem ca- 
pacidade para implementar politicas que controlem o efei¬ 
to colateral diretamente. O que ele pode fazer e aplicar po¬ 
liticas que afetam a atividade original, andar de automovel. 
Assim, a segunda parte de nossa analise vai considerar 
como os governos podem alcangar indiretamente a quanti- 
dade certa do efeito colateral, mediante influencia sobre a 
atividade geradora. Em um sentido fundamental, contudo, 
as duas abordagens sao equivalentes: cada uma delas impli- 
ca, na margem, igualar o beneficio de fazer um pouco mais 
de algo com o custo de fazer um pouco menos. 

ECONOMIA DA POLUICAO 

Poluigao e uma coisa ruim. Mas quase sempre a poluigao e 
um efeito colateral de atividades que nos proporcionam 
coisas boas. Nosso ar e poluido por usinas eletricas que ge- 
ram eletricidade que ilumina nossas cidades, e nossos rios 
sao prejudicados por fertilizantes que correm com a chuva 
das fazendas que cultivam nossos alimentos. Por que nao 
aceitamos uma certa quantidade de poluigao como o custo 
da nossa boa vida? 

Na verdade e o que fazemos. Mesmo ambientalistas to- 
talmente convictos nao pensam que podemos ou devemos 
eliminar completamente a poluigao, mesmo uma socieda- 
de ambientalmente consciente teria de aceitar alguma po¬ 
luigao como o custo de produzir bens e servigos uteis. O 
que os ambientalistas argumentam e que, a nao ser que 
haja uma politica ambiental forte e eficaz, nossa sociedade 
vai gerar poluigao demais , excesso de uma coisa ruim. E a 
grande maioria dos economistas concorda. 

Para ver por que, e preciso ter uma estrutura de analise 
que nos permita pensar sobre quanta poluigao uma socie¬ 
dade deveria ter. Entao, seremos capazes de ver por que 
uma economia de mercado, abandonada a si mesma, pro- 
duzira mais poluigao do que deveria. Comegaremos pela 
adogao de uma estrutura simples para analisar o problema, 
supondo que a quantidade de poluigao emitida pelo polui- 
dor seja diretamente observavel e controlavel. 



E COMO SE MEDE 0 CUSTO SOCIAL MARGINAL 
DA POLUIGAO? 

Pensar em um custo social marginal pode causar alguma confusao 
- afinal de contas ate agora sempre definimos custo marginal 
como algo que e suportado por um individuo ou uma firma, nao a 
sociedade em seu conjunto. Mas e facil de entender quando 
ligamos isso ao conceito familiar de disposigao de pagar. 0 custo 


. social marginal de uma unidade de poluigao e igual a disposigao 
; mais atta de pagar entre todos os membros da sociedade para evitar 
i aquela unidade de poluigao. Mas e dificil catcular o verdadeiro 
custo social da poluigao, marginal ou medio, exigindo uma soma 
; consideravel de conhecimento cientifico, como e ilustrado na 
segao "Economia em Agao", mais adiante, que trata da questao do 
; tabagismo. Em consequencia, a sociedade muitas vezes subestima 
o verdadeiro custo social marginal da poluigao. 

W 

Custos e beneftcios da poluigao 

Quanta poluigao a sociedade deveria permitir? Aprende- 
mos no Capitulo 7 que as decisoes de “quanto” envolvem 
comparar o beneficio marginal de uma unidade adicional 
de algo com o custo marginal dessa unidade adicional. O 
mesmo se aplica a poluigao. 

O custo social marginal da poluigao e o custo adicional 
imposto a sociedade em seu conjunto por uma unidade 
adicional de poluigao. Por exemplo, chuva acida prejudica 
os estoques de peixe, os cultivos e as florestas, e cada tone- 
lada adicional de dioxido de enxofre liberada na atmosfera 
aumenta o dano. 

O beneficio social marginal da poluigao, o ganho adi¬ 
cional para a sociedade de uma unidade adicional de polui¬ 
gao, pode parecer um conceito confuso. O que pode ser 
bom sobre poluigao? Contudo, evitar poluigao exige o uso 
de recursos escassos que poderiam ser usados para produ¬ 
zir outros bens e servigos. Por exemplo, para reduzir a 
quantidade de dioxido de enxofre que elas emitem, as usi¬ 
nas eletricas precisam ou comprar carvao com baixo teor 
de enxofre, mais caro, ou instalar filtros especiais para re¬ 
mover o enxofre de suas emissoes. Quanto mais dioxido de 
enxofre elas tenham permissao de emitir, mais baixos sao 
esses custos extras. Suponha que possamos calcular quan¬ 
to dinheiro a industria de energia pouparia se lhe fosse per- 
mitido emitir uma tonelada adicional de dioxido de enxo¬ 
fre. Essa poupanga e o beneficio marginal para a sociedade 
de emitir uma tonelada extra de dioxido de enxofre. 

Usando numeros hipoteticos, a Figura 19-1 mostra co¬ 
mo podemos determinar a quantidade de poluigao social- 
mente otima, ou seja, a quantidade de poluigao que a so¬ 
ciedade escolheria se todos os custos e beneficios fossem 
totalmente levados em conta. A curva de custo social mar¬ 
ginal com inclinagao para cima, MSC, mostra como o custo 
marginal para a sociedade de uma tonelada adicional de 
emissoes poluentes varia com a quantidade de emissoes. (A 
inclinagao para cima e verossimil, porque a natureza mui¬ 
tas vezes consegue absorver com seguranga niveis baixos 
de poluigao, mas e cada vez mais danificada a medida que a 
poluigao vai alcangando niveis elevados.) A curva de bene¬ 
ficio social marginal, MSB, tem inclinagao para baixo, por¬ 
que e progressivamente mais dificil e, por conseguinte, 
mais caro, conseguir uma redugao adicional na poluigao a 
medida que a quantidade total de poluigao diminui, e pre- 
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ciso usar uma tecnologia cada vez mais cara. Em conse- 
qilencia, a medida que a poluigao cai, aumenta a economia 
de recursos para um poluidor ao qual se permite emitir 
uma tonelada a mais de poluentes. 

A quantidade socialmente otima de poluigao neste 
exemplo nao e zero. E Q 0PT , a quantidade correspondente 
ao ponto 0, em que MSB cruza MSC. Em Q 0PT , o beneficio 
social marginal de uma tonelada adicional de emissoes po¬ 
luentes e seu custo social marginal sao igualados, no nivel 
de $200. 

Mas sera que uma economia de mercado deixada a si 
mesma chega a quantidade de poluigao socialmente otima? 
Nao, nao chega. 



E COMO SE MEDE 0 BENEFICIO SOCIAL MARGINAL 
DAPOLUICAO? 

Do mesmo modo que com o probtema de medir o custo social 
marginal da poluigao, o conceito de disposigao de pagar nos ajuda 
a entender o beneficio social marginal da poluigao, em contraste 
com o beneficio marginal de um individuo ou de uma firma. 0 
beneficio social marginal de uma unidade de poluigao e 
simplesmente igual a disposigao mais alta de pagar pelo direito de 
emitir aquela unidade, considerando todos os poluidores. Mas, 
diferente do custo social marginal da poLuigao, o valor do 
beneficio social marginal da poluigao e um numero que tende a ser 
conhecido, ao menos para os poluidores. 

Poluigao: um custo externo 

A poluigao gera tanto beneftcios quanto custos para a soci- 
edade. Mas, em uma economia de mercado sem interven- 



Quantidade de poluigao socialmente otima 

A poluigao gera tanto custos quanto beneficios. Aqui a 
curva MSC mostra como o custo marginal para a sociedade 
em seu conjunto de emitir uma tonelada a mais de 
emissoes poluentes depende da quantidade de emissoes. 

A curva MSB mostra como o beneficio marginal para a 
sociedade em seu conjunto de emitir uma tonelada 
adicional de emissoes poluentes depende da quantidade 
de emissoes. A quantidade socialmente otima de poluigao 
e Q opt ; a essa quantidade, o beneficio social marginal da 
poluigao e igual ao custo social marginal, 
correspondendo a $200. 


gao governamental, aqueles que se beneficiam da poluigao, 
como os proprietaries das usinas eletricas, decidem a 
quantidade de poluigao que ocorre. Eles nao tern incentivo 
para levar em conta os custos de poluigao que impoem aos 
outros. 

Para ver por que, recorde a natureza dos beneficios e 
custos da poluigao. Para os poluidores, os beneficios to- 
mam a forma de uma economia em dinheiro: ao emitir uma 
tonelada extra de dioxido de enxofre, qualquer poluidor 
dado economiza o custo de comprar carvao com baixo teor 
de enxofre ou instalar equipamento de controle da polui¬ 
gao, opgoes dispendiosas. Assim, os beneficios da poluigao 
vao diretamente para os poluidores. 

Os custos da poluigao, no entanto, incidem sobre as pes- 
soas que nao tern influencia na decisao sobre quanta polui¬ 
gao ocorre: as pessoas que pescam nos lagos do nordeste 
dos Estados Unidos nao controlam as decisoes das usinas 
eletricas. 

A Figura 19-2 mostra os resultados dessa assimetria en- 
tre quern eolhe os beneficios e quern os paga. Em uma eco¬ 
nomia de mercado sem intervengao governamental que 
proteja o meio ambiente, somente os beneficios da polui¬ 
gao sao levados em conta ao escolher a quantidade de polui¬ 
gao. Assim, a quantidade de emissoes nao se dara na quan¬ 
tidade socialmente otima Q 0P f, ela sera Q MKr , a quantidade 
pela qual o beneficio social marginal de uma tonelada adi¬ 
cional de poluigao e zero, mas o custo social marginal dessa 
tonelada a adicional e muito maior, de $400. A quantidade 
de poluigao em uma economia de mercado sem interven¬ 
gao governamental sera mais alta do que a quantidade so¬ 
cialmente otima. (O modelo de imposto pigouviano men- 
cionado na Figura 19-2 sera explicado logo adiante.) 



de poluigao 
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Por que uma economia de mercado 
produz excesso de poluigao 


Nao havendo intervengao governamental, a 
quantidade de poluigao sera Q MKT , o nivel 
em que o beneficio social marginal da 
poluigao e zero. Essa e uma quantidade de 
poluigao ineficientemente elevada: o custo 
social marginal $400, excede em muito o 
beneficio social marginal, $0. Um imposto 
pigouviano otimo de $200, o valor do custo 
social marginal da poluigao quando ele e 
igual ao beneficio social marginal da 
poluigao, pode mover o mercado para a 
quantidade de poluigao socialmente otima, 
Qopt- 


Custo social 
marginal, beneficio 
social marginal 

Custo social - $400 
marginal 
em ®MKr 

300 

Imposto 

pigouviano „„„ 

.r. , -200 

otimo sobre 

a poluipao 

100 

Beneficio 

social 

marginal 0 
em Qmkt 



Q opt Q h Q mkt Quantidade de emissoes 


poluentes (toneladas) 


Quantidade de poluigao Quantidade de poluigao 


socialmente otima determinada pelo mercado 


A razao e que, na ausencia de intervenqao governamen- sem compensagao que um indivlduo ou uma firma impoe a 

tal, aqueles que obtem beneficios da poluigao, neste caso as outros. Ha muitos exemplos de custos externos alem da 

usinas eletricas, nao precisam compensar aqueles que car- poluigao. Um outro exemplo bem conhecido e o custo ex¬ 
regam os custos. Dessa forma, o custo marginal da poluigao terno do congestionamento no transito. Um individuo que 

para qualquer poluidor dado e zero; os poluidores nao tern decide usar seu automovel nos horarios de pico aumenta o 

incentivo para limitar a quantidade de emissoes. Por exem- congestionamento e, assim, aumenta o tempo de viagem 

plo, antes da Lei de Ar Puro de 1970 nos Estados Unidos, as dos outros motoristas. 

usinas eletricas do centro-oeste usavam o carvao mais bara- Veremos mais adiante neste capitulo que existem tambem 
to que existia, independente de quanta poluigao causasse, e exemplos importantes de beneficios externos, beneficios que 
nao faziam nada para filtrar suas emissoes. individuos ou firmas conferem a outros sem receber compen- 

Os custos ambientais da poluigao sao bem conhecidos e sagao. Beneficios e custos externos sao conhecidos como ex- 

sao o exemplo mais importante de custo externo, um custo temalidades. Os custos externos sao chamados extemalida- 


/x £ A M E N 1 £ 5 U R I 0 5 A S 


FALANDO E DIRIGINDO 

Por que aquela mulher no carro da frente ao celular enquanto estao dirigindo sao Por que nao deixar a decisao ao 

esta dirigindo de um modo tao imprevisivel? responsaveis a cada ano por 600 ou mais motorista? Porque o risco de falar 

Sera que ela esta bebada? Nao. Ela esta mortes em acidentes de transito nos enquanto se dirige nao e apenas um risco 

falando no seu celular. Estados Unidos. para o motorista, e tambem um risco para 

0s especialistas em seguranga no 0 Conselho Nacional para Medidas de os outros, especialmente para as pessoas 

transito levam muito a serio os riscos que Seguranga dos Estados Unidos recomenda que nos outros carros. Mesmo que um motorista 

existem quando se dirige enquanto se fala as pessoas nao usem o telefone enquanto decida que o seu beneficio de fazer uma 

ao telefone. Deixar as maos livres parece estao dirigindo. Mas um numero crescente de chamada no celular vale o custo, ele nao 

que nao ajuda muito, porque o perigo pessoas acha que padroes voluntaries nao esta levando em conta o custo para outras 

maior e a distragao. Como disse um bastam. Elas querem que o uso de celular pessoas. Em outras palavras, dirigir 

consultor para seguranga do transito: "0 enquanto se dirige seja proibido por lei, do enquanto se fala ao celular gera uma 

problema nao e onde estao seus olhos, e mesmo modo como isso ja e ilegal no Japao, externalidade negativa grave, as vezes 

onde esta sua cabega." E nao estamos em Israel e em varios outros paises. (Tambem fatal, 

falando de um problema trivial. Uma e proibido no Brasil pelo Codigo de Transito, 

estimativa indica que as pessoas que falam mas nao se faz cumprir.) 
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; des negativas e os beneficios externos sao chamados extema- 
! lidades positivas. Como ja mostramos, as extemalidades po- 
; dem levar a decisoes individuals que nao sao otimas para a so- 
' ciedade em seu conjunto. Vejamos em mais detalhes por que, 

! concentrando-nos no caso da poluigao. 

A ineficiencia do excesso de poluigao 

• Acabamos de ver como, na ausencia de agao governamen- 
' tal, a quantidade de poluigao sera ineficiente: os poluidores 
; vao poluir ate o ponto em que o beneficio social marginal 

• da poluigao seja zero, como se mostrou com a quantidade 
! de poluigao Q MKT na Figura 19-2. Recorde que um resulta- 
; do e ineficiente quando algumas pessoas poderiam melho- 
! rar sua situagao sem piorar a de outros. No Capitulo 6, 

mostramos que a quantidade de equilibrio de mercado em 
um mercado perfeitamente competitivo e a quantidade efi- 
ciente do bem, a quantidade que maximiza o excedente to¬ 
tal. Aqui podemos usar uma variante dessa analise para 
mostrar como a presenga de extemalidades negativas atra- 
; palha esse resultado. 

Como o beneficio social marginal da poluigao e zero em 
Q mkt , reduzir a quantidade de poluigao em uma tonelada 
; subtrai muito pouco do beneficio social total da poluigao. Em 
outras palavras, o beneficio para os poluidores da ultima uni- 
dade de poluigao e muito baixo, praticamente zero. Enquanto 
; isso, o custo social marginal imposto ao resto da sociedade 
pela ultima tonelada de poluigao em Q MKT e bastante elevado, 

, de $400. Isso significa que, quando se reduz a quantidade de 
poluigao em uma tonelada estando no ponto Q MKT , o custo 
. social da poluigao se reduz em quase $400, enquanto o bene¬ 
ficio social total se reduz em quase nada. Assim, o excedente 
total aumenta em aproximadamente $400 se a quantidade de 
poluigao em Q MKT se reduz em uma tonelada. 

Se a quantidade de poluigao e reduzida mais ainda, ha- 
vera mais ganhos no excedente total, porem eles serao me- 
nores. Por exemplo, se a quantidade de poluigao e Q H na 

■ Figura 19-2, o beneficio social marginal de uma tonelada 
.' de poluigao e $100, mas o custo social marginal ainda e 

$300. Isso significa que reduzir a quantidade de poluigao 
em uma tonelada leva a um ganho liquido no excedente to¬ 
tal de aproximadamente $300 - $100 = $200. Isso nos in- 
; forma que Q H e uma quantidade de poluigao que ainda nao 
cumpre o criterio da eficiencia na analise marginal. Somen- 
: te se a quantidade de poluigao e reduzida para Q 0PT , onde o 
; custo social marginal e o beneficio social marginal de uma 
’ tonelada adicional de poluigao sao ambos $200, e que o re- 
; sultado e eficiente. 

: Solu^oes privadas para extemalidades 

; Pode o setor privado resolver o problema das externalida- 

■ des sem intervengao governamental? Leve em conta que, 
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quando um resultado e ineficiente, existe uma transagao 
potencial que poderia melhorar a situagao das pessoas. Por 
que os individuos nao encontram uma forma de fazer essa 
transagao? 

Em um artigo de 1960 que teve muita repercussao, o 
economista e Premio Nobel Ronald Coase argumentou 
que, em um mundo ideal, o setor privado poderia de fato li- 
dar com todas as extemalidades. De acordo com o teorema 
de Coase, mesmo na presenga de extemalidades, uma eco- 
nomia sempre pode alcangar uma solugao eficiente desde 
que os custos de fazer uma transagao sejam suficientemen- 
te baixos. Os custos de chegar a uma troca ou um acordo de 
compra ou de venda sao conhecidos como custos de tran¬ 
sagao. 

Para entender o argumento de Coase, imagine dois vizi- 
nhos, Mick e Britney, e que os dois gostam de fazer chur- 
rasco no quintal nas tardes de verao. Mick gosta de colocar 
o som bem alto com musicas antigas enquanto esta fazendo 
seu churrasco; mas isso aborrece Britney, que nao agiienta 
esse tipo de musica. 

Quern vai predominar? Voce podera pensar que depen- 
de dos direitos legais envolvidos no caso: se a lei diz que 
Mick tern o direito de tocar qualquer musica que queira, 
Britney simplesmente tern de agiientar; e se a lei diz que 
Mick precisa do consentimento da sua vizinha Britney para 
tocar musica no seu quintal, Mick tern de viver sem sua 
musica favorita enquanto esta fazendo churrasco. 

Mas, como assinalou Coase, o resultado nao precisa ser 
determinado por direitos legais, pois Britney e Mick podem 
fazer um acordo privado. Mesmo que Mick tenha o direito 
de tocar sua musica, Britney poderia pagar para que ele nao 
o faga. E mesmo que Mick nao possa tocar sua musica sem 
a permissao de Britney, ele pode oferecer a ela um paga- 
mento para que permita. Tais pagamentos permitem que 
eles cheguem a uma solugao eficiente independente de 
quern tenha o direito legal. Se o beneficio de Mick em tocar 
sua musica excede seu custo para Britney, a musica vai 
continuar; e se o beneficio para Mick e menor do que o cus¬ 
to para Britney, havera silencio. 

A implicaqao da analise de Coase e que as externalida- 
des nao precisam levar a ineficiencia, porque os individuos 
podem ter um incentivo para chegar a acordos mutuamen- 
te beneficos - transagoes que fazem com que eles levem em 
conta as extemalidades ao tomar decisoes. Quando os indi¬ 
viduos levam em conta as extemalidades ao tomar deci¬ 
soes, os economistas dizem que eles internalizam as exter- 
nalidades. Se as extemalidades forem plenamente interna- 
lizadas, o resultado sera eficiente mesmo sem intervengao 
governamental. 

Por que os individuos nao conseguem internalizar ex- 
ternalidades sempre? O exemplo do churrasco supoe im- 
plicitamente que os custos de transagao sao suficientemen- 
te baixos para que Mick e Britney possam chegar a um 
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acordo. Contudo, em muitas situates envolvendo exter- 
nalidades, os custos de transagao impedem os indivfduos 
de fazerem transagoes eficientes. Exemplos de custos de 
transagao incluem os seguintes: 

ss Custos de comunicagao entre as partes interessadas, 
custos que podem ser muito altos se ha muitas pessoas 
envolvidas 

* Custos de fazer acordos cujo cumprimento seja obriga- 
torio por lei, custos que podem ser altos se for preciso 
contratar advogados que cobram muito 
s Atrasos custosos por causa da barganha, mesmo que a 
transagao seja potencialmente benefica para ambos os 
lados, cada lado pode resistir, em um esforgo para ex- 
trair termos mais favoraveis, levando ao aumento dos 
esforgos e de utilidade que deixa de ser usufruida 

Em alguns casos, as pessoas encontram formas de redu- 
zir os custos de transagao, permitindo que elas internali- 
zem externalidades. Por exemplo, muitas pessoas vivem 
em condominios privados que estabelecem regras de con- 
servagao das residences e de comportamento, tornando 
desnecessaria a barganha entre os vizinhos. Mas, em mui- 
tos casos, os custos de transagao sao elevados demais para 
que seja possivel lidar com externalidades atraves da agao 
privada. Por exemplo, dezenas de milhdes de pessoas sao 
adversamente afetadas pela chuva acida. Sairia caro a ponto 
de ser proibitivo tentar fazer um acordo entre todas essas 
pessoas e todas as usinas eletricas. 

Quando os custos de transagao impedem o setor priva- 
do de lidar com externalidades, e hora de buscar solugoes 
governamentais. Examinaremos politicas publicas na se- 
gao seguinte. 


mesmo aposento do que um fumante expoe voce a alguns 
riscos de saude. 

A fumaga de cigarro de segunda mao e claramente um 
exemplo de externalidade negativa. Mas qual e sua impor¬ 
tance? Atribuir a isso um valor em dinheiro, isto e, medir o 
custo social marginal da fumaga de um cigarro, exige uma 
estimativa nao apenas dos efeitos sobre a saude, mas uma 
estimativa do custo desses efeitos. A despeito da dificulda- 
de, os economistas tentaram. Um trabalho publicado em 
1993 no Journal of Economic Perspectives apresentou uma 
revisao da pesquisa sobre os custos externos tanto do taba- 
gismo quanto do consumo de bebidas alcoolicas. 

De acordo com esse trabalho, as estimativas dos custos 
medicos de fumar cigarro dependem de serem incluidos 
ou nao os custos impostos sobre membros das familias 
dos fumantes, inclusive as criangas ainda nao nascidas, 
em acrescimo aos custos diretos incorridos pelos fuman¬ 
tes. Quando nao se contam os familiares, os custos exter¬ 
nos para os fumantes passivos foram estimados em apenas 
$0,19 por pacote de cigarro consumido.(Usando esse me- 
todo, $0,19 correspondem ao custo social medio de fumar 
por pacote de cigarro, no nivel corrente de tabagismo na 
sociedade.) Se forem incluidos os efeitos sobre as familias 
do fumante, a cifra aumenta consideravelmente; os mem¬ 
bros das familias que vivem com fumantes estao expostos 
a muito mais fumaga. (Eles tambem estao expostos aos 
riscos de incendio, que, por si so, foram estimados em 
$0,09 por pacote de cigarro.) Se forem incluidos os efeitos 
do tabagismo de mulheres gravidas sobre a saude futura 
do bebe, o custo e imenso, $4,80 por pacote de cigarro, o 
que e mais que o dobro do prego no atacado cobrado pelos 
fabricantes de cigarros. SI 

(Ver fontes na pagina de Copyright) 
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Agradecemos por nao fumar 

Os nova-iorquinos dao a essas pessoas um apelido que e 
mais ou menos “o pessoal da fumaga no gelo”, os fuman¬ 
tes de pe, do lado de fora dos edificios onde trabalham, 
mesmo no auge do inverno mais gelado, fazendo uma pa- 
usa para fumar. Nas duas ou tres ultimas decadas, as re¬ 
gras contra fumar em espagos conjuntamente utilizados 
por outras pessoas tornaram-se cada vez mais rigorosas. 
Em parte, isso e uma questao de gosto pessoal, quern nao 
fuma realmente nao gosta de sentir o cheiro do cigarro 
dos outros, mas isso reflete tambem preocupagoes com 
os riscos de saude para os fumantes passivos ou para os 
que respiram a fumaga de segunda mao. Os magos de ci¬ 
garro trazem avisos do tipo: “Fumar causa cancer de pul- 
mao, doenga cardiaca, enfisema e pode causar complica- 
goes durante a gravidez”. E nao ha duvidas de que estar no 


isanc 


Ha tanto custos quanto beneficios em reduzir a poluigao, de 
modo que a quantidade dtima de poluigao nao e zero. Em vez 
disso, a quantidade de poluigao socialmente dtima e a quan¬ 
tidade pela qual o custo social marginal da poluigao e igual 
ao beneficio social marginal da poluigao. 

Deixada a si mesma, a economia de mercado tipicamente 
vai gerar poluigao em excesso, porque os poluidores nao 
tern incentivos para levar em conta os custos que impoem 
aos outros. 

A poluigao e um exemplo de custo externo ou externalidade 


negativa; em contraste, algumas atividades podem gerar be- j 
neficios externos ou externalidades positivas. Custos e bene- j 
ficios externos sao conhecidos como externalidades. 

> De acordo com o teorema de Coase, o setor privado algu- j 
mas vezes pode solucionar sozinho as externalidades: se j 


os custos de transagao nao sao elevados demais, os indivi- ! 
duos podem chegar a algum acordo para internalizar a ex- j 
ternalidade. I 
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TESTESEUENTENDIMENTO 19-1' 


1. Efluentes de grandes granjas de galinha afetam negativamente 
a vizinhanga. Explique o seguinte: 

a. A natureza do custo externo imposto. 

b. 0 resuLtado na ausencia de intervengao governamentat ou 
de acordo privado. 

c. 0 resuLtado socialmente otimo. 

2 . De acordo com Yasmin, quaLquer estudante que pede empresta- 
do um livro da bi'blioteca da universidade e nao o devolve no 
prazo impoe uma externalidade negativa aos outros estudan- 
tes. ELa afirma que, em vez de cobrar uma multa modesta pelo 
atraso, a biblioteca deveria cobrar uma multa bem elevada, de 
modo que nenhum estudante atrasaria a devolugao de um livro. 
0 raciocinio economico de Yasmin esta correto? 

As respostas estao no fim do livro. 

POLITICAS PARA A POLUIGAO o 

Antes de 1970, nao havia regras para a quantidade de dioxi- 
do de enxofre que as usinas eletricas nos Estados Unidos po- 
diam emitir. Por isso e que a chuva acida se tornou um pro- 
blema tao grande. Depois de 1970, a Lei de Ar Puro do Con- 
gresso americano estabeleceu regras para emissoes de dioxi- 
do de enxofre, e a acidez das chuvas declinou significativa- 
mente. Economistas argumentaram, no entanto, que um sis- 
tema de regras mais flexiveis, que explorasse a eficacia dos 
mercados, poderia atingir um grau menor de poluigao com 
menos custo. Em 1990, essa teoria foi colocada em pratica, 
com uma versao modificada da Lei de Ar Puro dos Estados 
Unidos. Adivinhem! Os economistas tinham razao! 

Nesta segao, examinaremos as politicas que os governos 
usam para lidar com poluigao e como a analise economica 
tern sido usada para melhorar essas politicas. 

Padroes ambientais 

Os custos externos mais graves no mundo moderno certa- 
mente sao aqueles associados a atividades que prejudicam 
o meio ambiente: poluigao do ar, contaminagao da agua, 
destruigao do habitat, e assim por diante. A protegao do 
meio ambiente tornou-se um papel importante dos gover¬ 
nos em todas as nagoes avangadas. Nos Estados Unidos, a 
agenda de protegao ambiental EPA e o principal executor 
de politicas ambientais em nivel nacional, apoiada por 
; agoes dos estados e governos locais. 

; Como um pais protege seu meio ambiente? Atualmente 
; os principals instrumentos de politica sao os padroes am- 
; bientais, regras que protegem o meio ambiente especifi- 
; cando agoes para produtores e consumidores. Um exemplo 
■ familiar e a lei que exige que quase todos os veiculos te- 
; nham catalisador, o que reduz a emissao de poluentes que 
* podem contaminar a atmosfera e levar a problemas de sau- 
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de. Outras regras requerem que as comunidades tratem o 
seu esgoto, que as fabricas evitem ou limitem certos tipos 
de poluigao, e assim por diante. 

Os padroes ambientais se generalizaram nos anos 60 e 
70 e tiveram sucesso consideravel em reduzir a poluigao. 
Por exemplo, desde a passagem da Lei de Ar Puro de 1970 
a emissao total de poluentes do ar nos Estados Unidos caiu 
em mais de um tergo, embora a populagao tenha aumenta- 
do em um tergo e o tamanho da economia tenha mais do 
que dobrado. Mesmo em Los Angeles, ainda famosa por 
sua poluigao, o ar melhorou de qualidade drasticamente: 
em 1988, os niveis de ozonio na atmosfera da costa sul ex- 
cederam os padroes federais em 178 dias; em 2003, foram 
apenas 68 dias. 

Apesar desse sucesso, os economistas acreditam que 
quando os reguladores podem controlar diretamente as 
emissoes dos poluidores ha maneiras mais eficientes de li¬ 
dar com a poluigao do que o estabelecimento de padroes 
ambientais. Usando metodos baseados na analise economi¬ 
ca, a sociedade pode alcangar um meio ambiente mais lim- 
po a custo menor. A maioria dos padroes ambientais atuais 
e inflexivel e nao permite que a redugao na poluigao seja al- 
cangada ao custo minimo. Por exemplo, a planta industrial 
A e a planta industrial B podem ser obrigadas a reduzir a 
poluigao na mesma percentagem, mesmo que o seu custo 
para alcangar esse objetivo seja muito diferente. 

Como a teoria economica sugere que seja controlada di¬ 
retamente a poluigao? Na verdade, ha duas abordagens: 
impostos e licengas de poluigao comercializaveis. Como 
veremos, cada uma dessas abordagens pode alcangar um 
resultado eficiente ao menor custo possivel. 

Impostos sobre emissoes 

Uma maneira de lidar com a poluigao diretamente e cobrar 
dos poluidores um imposto sobre emissoes poluentes. 
Impostos sobre emissoes sao impostos que dependem da 
quantidade de poluigao que a firma produz. Por exemplo, 
pode-se cobrar das usinas eletricas $200 para cada tonelada 
de dioxido de enxofre langada no ar. 

Olhemos de novo a Figura 19-2, que mostra que a quan¬ 
tidade de poluigao socialmente otima e Qqpt ■ Nessa quanti¬ 
dade de poluigao, o beneficio social marginal e o custo so¬ 
cial marginal de uma tonelada adicional de emissoes sao 
ambos iguais a $200. Mas, na ausencia de intervengao go- 
vernamental, as usinas eletricas nao tern incentivo para li- 
mitar a poluigao a quantidade socialmente otima Q 0PT ; em 
vez disso, elas levarao a poluigao ate a quantidade Qmkt> 
em que o beneficio social marginal e zero. 

Agora fica facil ver como um imposto sobre emissoes pode 
resolver esse problema. Se a usina eletrica e obrigada a pagar 
um imposto de $200 por tonelada de emissoes, ela agora se 
defronta com um custo marginal de $200 por tonelada e tern 
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um incentive) para reduzir as emissoes para Q 0PT , a quantida- 
de socialmente otima. Isso ilustra um resultado geral: um im- 
posto sobre emissoes igual ao custo social marginal na quan- 
tidade de poluigao socialmente otima induz os poluidores a 
intemalizar a externalidade, ou seja, a levar em conta o verda- 
deiro custo de suas agoes para a sociedade. 

Por que um imposto sobre emissoes e uma forma efi- 
ciente (isto e, uma forma que minimiza o custo) de reduzir 
a poluigao, enquanto padroes ambientais geralmente nao 
sao uma forma eficiente? Porque um imposto sobre emis¬ 
soes garante que o beneficio marginal da poluigao seja 
igual para todas as fontes de poluigao, enquanto um padrao 
ambiental nao garante isso. A Figura 19-3 mostra um setor 
industrial hipotetico, constituido de apenas duas plantas 
industrials, a planta A e a planta B. Vamos supor que a 
planta A use tecnologia mais moderna que a planta B e as- 
sim tern um custo menor para reduzir a poluigao. Refletin- 
do essa diferenga de custo, a curva de beneficio marginal da 
poluigao da planta A, MB A , esta situada abaixo da curva de 
beneficio marginal da poluigao da planta B, MB b . Como 


custa mais para a planta B reduzir sua poluigao em qual- 
quer quantidade de produto, uma tonelada adicional de 
poluigao vale mais para a planta B do que para a planta A. 

Na ausencia de agao governamental, sabemos que os 
poluidores vao causar poluigao ate que o beneficio social 
marginal de uma unidade adicional de emissoes seja 
igual a zero. 

Recorde que o beneficio social marginal da poluigao e eco- 
nomizar no que custa para os poluidores, na margem, uma 
unidade adicional de poluigao. Isso significa que, sem inter- 
vengao governamental, cada planta industrial vai poluir ate 
que o seu proprio beneficio marginal de poluigao seja igual a 
zero. Isso corresponde a uma quantidade de emissoes de 600 
toneladas tanto para a planta A quanto para a planta B; a 
quantidade de poluigao em que MB A e MB b sao cada qual 
igual a zero. Assim, embora a planta A e a planta B deem valor 
diferente a uma tonelada de emissoes, sem agao govemamen- 
tal elas escolherao emitir a mesma quantidade de poluigao. 

Suponhamos que o governo decida que o nivel geral de 
poluigao dessa industria deve ser cortado pela metade, de 



Padrdes ambientais versus impostos sobre emissoes 
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Nos dois paineis, MB A mostra o beneficio marginal da poluigao 
para a planta A e MB b mostra o beneficio marginal da poluigao 
para a planta B. Na ausencia de intervengao governamental, 
cada planta emite 600 toneladas. Contudo, o custo de reduzir 
emissoes e mais baixo para a planta A, como se mostra pelo 
fato de que MB A esta situado abaixo de MB b . 0 painel (a) 
mostra o resultado de um padrao ambiental que exige que 


ambas as plantas cortem suas emissoes pela metade; isso e 
ineficiente porque deixa o beneficio marginal da poluigao mais 
alto para B do que para A. 0 painel (b) mostra que um imposto 
sobre emissoes consegue a mesma quantidade geral de 
emissoes de modo mais eficiente: diante de um imposto sobre 
emissoes de $200 por tonelada, ambas as plantas reduzem a 
poluigao ate o ponto em que seu beneficio marginal e $200. 
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1.200 toneladas para 600 toneladas. O painel (a) da Figura 
1 19-3 mostra como isso pode ser alcangado com urn padrao 

; ambiental que exige que cada planta corte suas emissoes 
■ pela metade, de 600 para 300 toneladas. Esse padrao tem o 
I efeito desejado de reduzir a emissao geral de 1.200 para 600 
toneladas, mas consegue isso de uma maneira ineficiente. 

' Como se pode ver no painel (a), o padrao ambiental leva a 
; planta A a produzir no ponto S A , em que o beneficio margi¬ 
nal da poluigao e $150, mas a planta B produz no ponto S B , 
onde o beneficio marginal da poluigao e o dobro, $300. 

; Essa diferenga de beneficio marginal entre as duas plan- 

• tas nos diz que a mesma quantidade de poluigao pode ser 
alcangada com um custo mais baixo, permitindo que a 

; planta B possa poluir mais do que 300 toneladas, mas indu- 
zindo a planta A a poluir menos. De fato, a forma eficiente 
; de reduzir a poluigao e garantir que o resultado no setor in¬ 
dustrial em seu conjunto, considerado o beneficio margi¬ 
nal da poluigao, seja o mesmo para todas as plantas indus- 
; triais. Quando cada planta da o mesmo valor a uma unida- 
de de poluigao, nao ha maneira de rearranjar a redugao da 
poluigao entre as varias plantas que possa atingir a quanti¬ 
dade de poluigao otima a um custo total mais baixo. 

Podemos ver no painel (b) como um imposto sobre 
emissoes consegue exatamente esse resultado. Suponha 
que as Plantas A e B paguem um imposto sobre emissoes no 
, valor de $200 por tonelada, de modo que o custo marginal 
de uma tonelada adicional de emissoes para cada planta 
agora seja de $200, em vez de zero. Como resultado, a 
Planta A produz a T A e a Planta B produz a T n . Entao a Plan¬ 
ta A reduz sua poluigao mais do que faria sob um padrao 
ambiental inflexivel, cortando as emissoes de 600 para 200 
toneladas; ao mesmo tempo, a Planta B faz uma redugao 
menor, diminuindo de 600 para 400 toneladas. No final, a 
poluigao total de 600 toneladas e a mesma sobe o padrao 
ambiental, mas o excedente total e maior. Isso ocorre por- 
que a redugao na poluigao foi conseguida de forma eficien¬ 
te, alocando a maior parte da redugao na Planta A, a planta 
que pode reduzir as emissoes com o menor custo. 

O termo imposto sobre emissoes pode dar a impressao er- 
ronea de que impostos sao uma solugao que se aplica apenas 
‘ a um tipo de custo externo, a poluigao. De fato, os impostos 
; podem ser usados para desencorajar qualquer atividade que 
; gere externalidade negativa, tal como dirigir no horario de 
. pico ou abrir um bar barulhento em uma area residencial. 

! Em geral, impostos destinados a reduzir custos externos sao 
conhecidos como impostos pigouvianos, segundo o econo- 

• mista A. C. Pigou, que enfatizou sua utilidade em um livro 
! classico de 1920, A Economia do Bem-estar. Em nosso exem- 

plo, o imposto pigouviano otimo e $200, como se pode ver 
1 na Figura 19-2. Isso corresponde ao custo social marginal da 
poluigao na quantidade de produto otima, Q 0PI . 

, Ha outros problemas com os impostos sobre emissoes? 

; A principal preocupagao e que, na pratica, os funcionarios 
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governamentais em geral nao tem certeza sobre quao alto 
deve ser o imposto. Se o imposto e baixo demais, a melho- 
ria no meio ambiente e pequena. Se o imposto estabelecido 
e alto demais, as emissoes serao reduzidas em uma quanti¬ 
dade superior ao que e eficiente. Essa incerteza nao pode 
ser eliminada, mas a natureza dos riscos pode ser modifica- 
da usando uma estrategia alternativa, a da concessao de li- 
cengas de emissao comercializaveis. 

Licengas de emissao comercializaveis 

Licengas de emissao comercializaveis Sao licengas para 
emitir quantidades limitadas de poluentes que podem ser 
compradas e vendidas pelos poluidores. Normalmente, sao 
emitidas para as firmas poluidoras de acordo com alguma 
formula que reflete a historia delas. Por exemplo, cada usi- 
na eletrica pode receber licenga igual a 50% da sua emissao 
antes de o sistema entrar em vigor. O ponto mais importan- 
te, contudo, e que essas licengas podem ser comerciadas. 
Firmas com custos diferentes para reduzir poluigao podem 
agora levar a cabo transagoes mutuamente beneficas: aque- 
las que acham mais facil reduzir a poluigao vao vender al- 
gumas das suas licengas para aquelas que acham mais difi- 
cil. Em outros termos, as firmas usarao as transagoes com 
licengas para realocar a redugao da poluigao entre elas, de 
modo que, no fim das contas, aquelas com um custo menor 
reduzirao mais a sua poluigao, e aquelas com um custo ma¬ 
ior reduzirao menos a sua poluigao. Usando nosso exem¬ 
plo original, isso significa que a planta A vai considerar 
mais lucrativo vender para a planta B 100 de suas 300 li¬ 
cengas concedidas pelo governo. O efeito de um sistema de 
licengas comercializaveis e criar um mercado de direitos de 
poluigao. 

Do mesmo modo que os impostos sobre emissoes, as li¬ 
cengas de emissao comercializaveis dao aos poluidores um 
incentivo para levar em conta o custo social marginal da 
poluigao. Para ver por que, suponha que o prego de merca¬ 
do de uma licenga para emitir uma tonelada de dioxido de 
enxofre seja $200. Entao, cada planta tem um incentivo 
para limitar suas emissoes de dioxido de enxofre ate o pon¬ 
to em que o beneficio marginal das emissoes e $200. Isso e 
obvio para plantas industrials que compram o direito de 
poluigao; se uma planta precisa pagar $200 pelo direito de 
emitir uma tonelada adicional de dioxido de enxofre, ela se 
defronta com os mesmos incentivos que uma planta indus¬ 
trial que se defronta com um imposto sobre emissoes de 
$200 por tonelada. Mas e igualmente verdadeiro para a 
planta industrial que tem mais licengas do que pretende 
usar: ao nao emitir uma tonelada de dioxido de enxofre, 
uma planta industrial libera uma licenga de poluigao que 
pode vender por $200, de modo que o custo de oportuni- 
dade de uma tonelada de emissao para o proprietario da 
planta industrial e $200. 
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Em suma, em comparagao com os padroes ambientais 
obrigatorios, as licengas de poluigao comercializaveis tem 
a mesma vantagem de minimizar o custo que os impostos 
sobre emissoes: cada um desses dois sistemas garante que 
aqueles que podem reduzir a poluigao ao menor custo sao 
aqueles que o fazem. A quantidade de poluigao socialmen- 
te otima mostrada na Figura 19-2 pode ser alcangada com 
eficiencia por qualquer desses dois meios: impondo um 
imposto sobre emissoes de $200 por tonelada de poluigao 
ou emitindo uma licenga de poluigao comercializavel para 
langar Q opr toneladas de poluigao. Se os reguladores esco- 
lhem emitir Q 0PJ licengas, em que uma licenga permite lan¬ 
gar uma tonelada de emissoes, entao o prego de equilibrio 
de mercado de uma licenga entre os poluidores sera de fato 
$200. Por que? Pode-se ver na Figura 19-2 que somente 
poluidores com um beneficio marginal de poluigao de 
$200 ou mais comprarao uma licenga, e o ultimo poluidor 
a comprar uma licenga, aquele que tem um beneficio mar¬ 
ginal exatamente de $200, estabelece o prego de mercado. 

E importante perceber que os impostos sobre emissoes e 
as licengas comercializaveis fazem mais do que induzir in¬ 
dustries poluidoras a reduzir seu produto. Elas proporcio- 
nam tambem um incentivo para criar e usar a tecnologia 
menos poluente. De fato, o principal efeito dos sistemas de 
licenga para dioxido de enxofre tem sido mudar o modo de 
produzir eletricidade, e nao o de reduzir a produgao de ele- 
tricidade do pais. Por exemplo, as usinas eletricas america- 
nas passaram a usar combustiveis alternativos, como car¬ 
vao de baixo teor de enxofre e gas natural; elas tambem ins- 
talaram filtros que retiram das emissoes das usinas eletricas 
uma boa parte do dioxido de enxofre. 

O principal problema das licengas de poluigao comer¬ 
cializaveis e da mesma natureza que o problema dos im¬ 
postos sobre emissoes: porque e dificil determinar a 
quantidade otima de poluigao, os governos podem acabar 
emitindo licengas em excesso, isto e, que nao reduzem su- 
ficientemente a poluigao, ou emitindo muito poucas li¬ 
cengas, isto e, reduzindo demais a poluigao. 

Na pratica, depois de apoiar-se primeiro em padroes 
ambientais rigidos, o governo dos Estados Unidos passou a 
um sistema de licengas de poluigao comercializaveis para 
controlar a chuva acida, e propostas em discussao atual- 
mente estenderiam esse sistema a outras fontes importan- 
tes de contaminagao. A segao “Economia em Agao”, a se- 
guir, descreve como o sistema funcionou na pratica. 


que as empresas e os individuos recebem instrugoes deta- 
lhadas sobre o que devem fazer para reduzir a poluigao do 
ar. Quando essa lei foi revista em 1990, a EPA fez um esfor- 
go para encaminhar-se na diregao de remedios baseados no 
mercado. O mais notavel desses programas e aquele que 
tem o objetivo de reduzir as emissoes de dioxido de enxo¬ 
fre das usinas eletricas que queimam carvao, a principal 
fonte da chuva acida. 

O programa do dioxido de enxofre emite um tipo de 
“concessao de cotas” para as usinas termeletricas, baseadas 
em seu consumo historico de carvao. Cada concessao da o 
direito de emitir uma tonelada de dioxido de enxofre duran¬ 
te um dado ano ou depois de um ano especlfico. As compa- 
nhias de eletricidade tem liberdade de comprar ou vender 
essas concessoes, mas precisam apresentar a EPA um nume- 
ro de concessoes suficiente para cobrir suas proprias emis¬ 
soes de poluentes. As plantas para as quais sobram conces- 
soes podem vende-las, mas as plantas que nao tem con¬ 
cessoes suficientes podem comprar a diferenga necessaria. 

Desde que o programa comegou, em 1994, o prego por 
concessao flutuou, algumas vezes caindo abaixo de $100, 
outras vezes ficando acima de $200; em 2004, era $260. 
Isso esta bem abaixo do prego que a maioria dos analistas 
esperava, e alguns ambientalistas tomaram o prego baixo 
como sinal de que o governo deveria buscar mais redugoes 
nos niveis de poluigao. 

Os economistas que analisaram o sistema acreditam que 
ele levou a uma economia consideravel comparada com o 
que teria sido o custo de alcangar a mesma quantidade de 
poluigao com uma regulamentagao que nao permitisse as 
companhias de eletricidade comercializar as licengas de 
poluigao. 




0s governos com frequenria limitam a poluigao com padroes \ 
ambientais. Em geral, esses padroes sao uma forma inefi- 
ciente de reduzir a poluigao, porque eles sao inflexiveis. 
Quando a quantidade de poluigao emitida pode ser diretamen- j 
te observada e controlada, objetivos ambientais podem ser al- j 
cangados com eficiencia de duas maneiras: impostos sobre 
emissoes e licengas de emissao comercializaveis. Esses metodos 
sao eficientes porque sao flexiveis, alocando mais redugao de 
poluigao aqueles que podem faze-lo com custo menor. 

Um imposto sobre emissoes poluentes e uma forma de im¬ 
posto pigouviano. 0 imposto pigouviano otimo e igual ao 
custo social marginal da poluigao na quantidade de poluigao 
socialmente otima. 


e£o.no.mJ o e m. a qAo . 0 

Controle da chuva acida 

A Lei de Ar Puro de 1970, do Congresso americano, insti- 
tuiu o que ate mesmo a agenda de protegao ambiental ame- 
ricana EPA denomina regime de “comando e controle”, em 


TESTE SEU ENTENDIMENT0 19-2 


1. Alguns oponentes das licengas de poluigao comercializaveis ob- 
jetam na base do argumento de que os poluidores que vendem 
suas licengas se beneficiam monetariamente de sua contribui- 
gao a poluigao do meio ambiente. Avalie este argumento. 
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2 . Explique o seguinte: 

a. Por que um imposto sobre emissoes que seja inferior ou su¬ 
perior ao custo social marginal em Q 0PT reduz o excedente 
total. 

b. Por que um sistema de licengas de poluigao comercializaveis 
que fixa a quantidade total de concessoes de poluigao em 
nivel superior ou inferior a Q 0Pr reduz o excedente total. 

As respostas estao no fim do livro. 

PRODUQAO, CON SUMO. E EXTERNALIDADES 

Ninguem impoe custos externos corno poluigao por safa- 
deza. Poluigao, trdfego congestionado e outras externalida- 
des prejudiciais sao efeitos colaterais de atividades como 
geragao de eletricidade ou transporte, que de outro modo 
sao desejaveis. Acabamos de ver como a regulamentagao 
governamental pode influir para que um mercado se enca- 
minhe para uma quantidade socialmente otima quando o 
efeito colateral pode ser diretamente controlado. Mas, 
como advertimos antes, em alguns casos nao e possivel 
controlar diretamente o efeito colateral; somente a ativi- 
dade original pode ser influenciada. Como veremos mais 
adiante, politicas governamentais nessas situagoes tern de 
se oriental' para mudar a quantidade da atividade original, 
o que, por sua vez, muda a quantidade do efeito colateral 
produzido. 

Essa abordagem, ernbora um pouco mais complicada, 
tern varias vantagens. Primeiro, nos da uma compreensao 
clara de como a quantidade da atividade original desejada 
e alterada por politicas destinadas a administrar seus efei¬ 
tos colaterais (o que de fato vai normalmente ocorrer tan- 
to quando o efeito colateral pode ser diretamente contro¬ 
lado quanto quando ele nao pode). Segundo, nos permite 
avaliar argumentos contra a politica ambiental - argu¬ 
ments que surgem do fato de que atividades desejaveis 
sao necessariamente obstaculizadas por politicas que pre- 
tendem controlar seus efeitos colaterais negativos. Final- 
mente, nos ajuda a pensar sobre um fenomeno que e dife- 
rente, mas que e relacionado com o problema dos custos 
externos: o que deve ser feito quando a atividade gera be- 
neficios externos. 

Custo social versus custo privado 

Dada a tecnologia atual, nao ha maneira possivel de criar 
gado em escala comercial sem afetar o meio ambiente. Seja 
o que for, vacas, porcos, galinhas, carneiro ou salmao, a pe¬ 
cuaria produz uma quantia prodigiosa do que eufemistica- 
mente pode ser chamado de “sujeirada”. Mas isso nao e 
tudo: os cientistas estimam que a quantidade de gas meta- 
no produzida por pecuaria (o mesmo gas produzido quan¬ 
do uma pessoa arrota) atualmente compete com a poluigao 
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causada pela queima de combustiveis fosseis na criagao dos 
gases de efeito estufa. Do ponto de vista da sociedade em 
seu conjunto, portanto, o custo da pecuaria inclui tanto os 
custos de produgao diretos do fazendeiro (pagamento de 
fatores de produgao e insumos como ragao animal), quanto 
custos ambientais externos imposts como subproduto. 
Na ausencia de intervengao governamental, contudo, os 
pecuaristas nao tern incentivos para levar em conta os cus¬ 
tos ambientais de suas decisoes de produgao. Como resul- 
tado, na ausencia de intervengao governamental, os pecua¬ 
ristas vao produzir em excesso. 

O painel (a) da Figura 19-4 ilustra esse ponto. A curva 
de demanda de mercado para a produgao animal e repre- 
sentada pela curva D; a curva de oferta do mercado, ou da 
industria, e dada pela curva S. Na ausencia de intervengao 
governamental, o equilibrio de mercado sera no ponto 
E mkt , gerando a quantidade produzida e consumida Q MKT e 
o prego de mercado P MKT . Nesse ponto, o beneficio margi¬ 
nal para a sociedade de mais uma unidade de produgao ani¬ 
mal (medida pelo prego de mercado) e igual ao custo mar¬ 
ginal em que incone a industria para produzir essa unidade. 

Vamos olhar mais de perto a curva de oferta. Supondo 
que a produgao animal seja um mercado competitivo, sabe- 
mos do Capitulo 9 que a curva de oferta do setor corres- 
ponde a soma horizontal de todas as curvas de oferta indi¬ 
viduals dos produtores na industria. Alem disso, sabemos 
que cada curva de oferta de um produtor individual corres- 
ponde a sua curva de custo marginal. Esses dois fatos em 
conjunto implicam que a curva de oferta da industria e a 
soma horizontal das curvas de custo marginal dos produto¬ 
res individuals: um dado ponto em S corresponde ao custo 
marginal total para o conjunto da industria no nivel de pro- 
duto correspondente. Mas sabemos tambem, da discussao 
anterior, que essa estimativa de custo marginal nao inclui o 
custo externo que a produgao impoe a outros. Em outros 
termos, quando custos externos estao presentes, a curva de 
oferta da industria nao reflete o verdadeiro custo para a so¬ 
ciedade de produzir o bem. 

A fim de levar em conta o verdadeiro custo para a socie¬ 
dade de uma unidade adicional do bem, temos de definir o 
custo social marginal de um bem ou atividade, que e igual 
ao custo marginal de produgao mais um custo externo 
marginal gerado por uma unidade adicional do bem ou ati¬ 
vidade. Isso captura o aumento no custo de produgao da 
industria mais o aumento no custo externo para o resto da 
sociedade causado por produzir uma unidade mais. O pai¬ 
nel (a) da Figura 19-4 mostra a curva de custo social margi¬ 
nal para a produgao animal, MSC; ela corresponde a curva 
de oferta da industria com um deslocamento para cima por 
conta do custo externo marginal. Com a curva de custo so¬ 
cial marginal e a curva de demanda, podemos encontrar a 
quantidade socialmente otima de um bem ou atividade que 
cria custos externos: e a quantidade Q 0PT , a quantidade que 
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Externalidade negativa e produgao 


(a) Externalidade negativa 



(b) Imposto pigouviano otimo 



A pecuaria gera custos externos, de modo que a curva de 
custo social marginal para os animais, MSC, corresponde a 
curva de oferta, S, deslocada para cima no montante do 
custo externo marginal. 0 painel (a) mostra que sem a agao 
do governo o mercado produz a quantidade Q^kt- Isso e 
superior a quantidade socialmente otima de produgao 
animal, Q 0Pr , a quantidade na qual MSC cruza a curva de 

corresponde a O, o ponto em que MSC e D se cruzam. Re- 
fletindo o fato de levar em conta o custo externo, Q 0PT ^ i n ' 
ferior a Q MKT . Assim, deixado a si mesmo, um mercado re- 
sultara em um excesso de um bem que tern custos externos 
ao ser produzido e consumido. De modo correspondente, 
sem agao governamental, o prego desse bem para os consu- 
midores e baixo demais: ao nivel de produto Q MKT , o prego 
de mercado nao-regulado P MKT e mais baixo que P MSC , o 
verdadeiro custo marginal de uma unidade de produgao 
animal para a sociedade. 

Poli'tica ambiental revisitada 

Ja vimos dois metodos eficientes para controlar a poluigao 
quando os reguladores do governo podem controla-la di- 
retamente: um imposto sobre emissoes e um sistema de li- 
cengas de poluigao comercializaveis. Existem metodos si- 
milares que levem a uma quantidade de poluigao eficiente 
quando os reguladores podem atingir apenas a atividade 
ou o bem original, tal como a produgao animal? Sim, exis¬ 
tem - embora eles tomem a forma de um imposto sobre a 
produgao animal ou de uma licenga para produzir uma 
unidade de produgao animal, em vez de incidir sobre a 


demanda D, Em Q MKT , o prego de mercado, P^ KT , e inferior a 
P MSC , o verdadeiro custo marginal da produgao animal para a 
sociedade. 0 painel (b) mostra como um imposto 
pigouviano otimo sobre a produgao animal, igual ao seu 
custo externo marginal, move a produgao para Q gPT , 
resultando em uma quantidade produzida menor e um prego 
maior para os consumidores. 

poluigao criada. Esses metodos dirigirao o mercado para a 
quantidade otima, obrigando os produtores a internalizar 
em suas decisoes a externalidade causada pela produgao 
animal. 

Consideremos primeiro o caso de um imposto pigouvia¬ 
no sobre transagoes com produtos animais. Uma vez estan- 
do em vigor um imposto desse tipo, o custo para um pecua- 
rista de produzir uma unidade adicional de produgao ani¬ 
mal inclui tanto o custo marginal de produgao quanto o 
imposto. Se o imposto tern o nivel correto, ele e exatamente 
igual ao custo externo marginal. Como se mostra no painel 
(b) da Figura 19-4, o imposto pigouviano otimo movera o 
resultado de mercado para o ponto otimo 0. 

Um sistema de licengas de poluigao comercializaveis 
que limita a quantidade de produgao animal do setor em 
seu conjunto na quantidade otima tern o mesmo efeito. Su- 
ponha que, a fim de produzir uma unidade adicional de 
produgao animal, um pecuarista tenha de comprar uma li¬ 
cenga. O custo dessa licenga funciona como um imposto 
pigouviano, e mais uma vez os custos externos sao comple- 
tamente internalizados nas decisoes privadas dos produto¬ 
res. Mesmo que o pecuarista ja tenha uma licenga, o custo 
de oportunidade dessa licenga, ou seja, o prego que ela al- 
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cangaria no mercado de licengas, funciona como urn im- 
posto pigouviano. 

Assim, Q opt , a quantidade otima de produgao animal 
produzida e consumida, corresponde a quantidade otima 
de poluigao gerada pela produgao animal. Voce pode estar 
perguntando neste ponto como essa analise em termos da 
quantidade otima de um bem ou atividade que da origem a 
um custo externo se relaciona com nossa analise anterior 
da quantidade otima de poluigao. Exceto quanto ao efeito 
que os impostos sobre emissoes e as licengas de poluigao 
comercializaveis tem sobre a criagao e a adogao de metodos 
de produgao menos poluentes, as duas abordagens sao 
equivalentes: a diferenga entre as duas se reduz a uma 
questao de unidades. A primeira analise foi feita com uni- 
dades de poluigao, e a segunda com unidades do bem ou 
atividade que gera poluigao. Mas, independente da aborda- 
gem usada, o metodo subjacente e o mesmo: encontrar o 
nivel em que o beneficio social marginal de uma unidade 
adicional e igual ao custo social marginal. 

Mas a segunda analise contribui com percepgoes adicio- 
nais: vemos como as opgoes de consumo sao afetadas pelas 
politicas destinadas a combater custos externos. Note que 
no painel (b) da Figura 19-4 os consumidores, na quantida¬ 
de socialmente otima, consomem menos produgao animal 
(como a carne comprada em supermercados e restaurantes) 
e pagarn um prego mais alto. (Sabemos do Capitulo 5 que a 
distribuigao exata da carga do imposto entre produtores e 
consumidores depende das elasticidades-prego da demanda 
e da oferta.) Ademais, isso mostra que a critica de politicas 
ambientais feita exclusivamente na base de que elas “preju- 
dicam os consumidores” constituem um engano. 

Finalmente, pode-se perguntar qual e o metodo que os 
reguladores escolheriam se existisse uma escolha entre po¬ 
liticas dirigidas diretamente a poluigao e politicas dirigidas 
a produgao original do bem ou atividade geradora de polui¬ 
gao. Em geral, sempre que possivel, e uma boa ideia procu- 
rar atingir a poluigao diretamente. A principal razao, como 
vimos antes, e que isso incentiva a criagao e a adogao de 
metodos de produgao menos poluentes. Isso, por sua vez, 
faz com que seja menor o desestimulo a produgao do bem 
(que afinal e algo que as pessoas querem), que acontece 
quando as politicas atingem o bem em vez de atingir a po¬ 
luigao. 

Ha um tempo, a imprensa relatou um exemplo desse 
fendmeno. Uma empresa baseada na Florida, Agcert, de- 
senvolveu uma tecnologia que permite que o gas metano 
dos residuos da criagao de porcos sejam drenados ou para 
ser queimado ou para ser usado como “biocombustivel” 
para gerar eletricidade. A companhia afirma que essa tec¬ 
nologia consegue uma redugao das emissoes de uma tone- 
lada de gas metano por porco por ano, uma economia sig- 
nificativa em uma industria em que as fazendas podem ter 
10.000 animais. Os fazendeiros poderiam entao receber 
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“creditos” por suas redugoes de emissoes, que poderiam 
vender a produtores em outras industrias que querem 
comprar uma licenga de poluigao. Tais creditos seriam 
uma fonte lucrativa de renda para os fazendeiros, dado 
que o prego de mercado corrente da licenga para emitir 
uma tonelada e de cerca de $7 a $8. A Agcert e avaliada 
hoje em cerca de $128 milhoes. Como se comentou, essa 
invengao da nova vida a um velho ditado que corre entre 
encanadores e trabalhadores no sistema de esgotos: 
“Onde ha sujeirada, ha ouro.” 

Beneficio privado versus beneficio social 

Nem todas as externalidades sao negativas. Em alguns ca- 
sos importantes, uma atividade economica cria beneficios 
externos, isto e, as agoes individuals proporcionam benefi¬ 
cios a outras pessoas, pelas quais os produtores nao sao 
compensados. 

A fonte mais importante de beneficios externos na eco¬ 
nomia moderna provavelmente envolve a criagao do co- 
nhecimento. Em industrias, de alta tecnologia, como a de 
semicondutores, as inovagoes de uma firma sao rapida- 
mente emuladas e aperfeigoadas tanto por firmas rivais na 
mesma industria, quanto por firmas em outras industrias. 
Essa difusao do conhecimento entre os individuos e as fir¬ 
mas e conhecida como propagagao tecnologica. Essa pro¬ 
pagagao muitas vezes ocorre pelo contato direto entre as 
pessoas. Como explica a segao “Economia em Agao”, mais 
adiante, os bares e restaurantes do Vale do Silicio na Cali¬ 
fornia sao famosos por suas fofocas tecnicas, e a necessida- 
de de ficar atualizado sobre as inovagoes mais recentes e 
uma razao importante pela qual tantas firmas de alta tecno¬ 
logia estao concentradas umas perto das outras. 

No Capitulo 22, discutiremos a analise economica dos 
bens cujo valor consiste principalmente no conhecimento 
ou na informagao que eles incorporam. Por ora, vejamos as 
implicagoes dos beneficios externos em geral para a efi- 
ciencia economica e a politica economica. Suponha que a 
produgao de algum bem, digamos chips de semiconduto¬ 
res, gere externalidades positivas. Como isso afeta a analise 
do mercado de chips? E isso cria uma justificativa para a in- 
tervengao governamental? 

Assim como custos externos levam o custo social margi¬ 
nal de produzir um bem a exceder o custo marginal da in¬ 
dustria, quando ha beneficios externos de um bem, o bene¬ 
ficio social marginal excede o beneficio marginal dos con¬ 
sumidores. Isso e ilustrado no painel (a) da Figura 19-5, 
que mostra o mercado de chips de semicondutores. Como 
nao ha custos externos nesse caso, a curva de oferta da in¬ 
dustria, S, representa o verdadeiro custo social marginal da 
produgao. A curva de demanda, D, representa o beneficio 
marginal obtido pelos consumidores do bem: cada ponto na 
curva de demanda corresponde a disposigao de pagar do 
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ultimo consumidor a comprar o bem no nlvel de prego cor- 
respondente. Mas ela nao incorpora os beneficios para a so- 
ciedade em seu conjunto derivados da produgao do bem: a 
propagagao tecnologica que uma unidade adicional pro- 
porciona a economia como um todo. 

Para explorar esse fenomeno, precisamos de um novo 
conceito, o beneficio social marginal de um bem ou ativi- 
dade, ou seja, o beneficio marginal que vai para os consumi- 
dores em virtude de uma unidade adicional do bem ou ativi- 
dade mais o beneficio externo marginal para a sociedade que 
decorre dessa unidade adicional. Como se pode ver no pai- 
nel (a) da Figura 19-5, a curva de beneficio social marginal, 
MSB, corresponde a curva de demanda D com deslocamento 
para cima no montante do beneficio externo marginal. 

A analise neste caso e muito semelhante a dos custos 
externos. Deixado a si mesmo, o mercado alcangaria um 
equillbrio em E MKT , o ponto em que a curva de demanda D 
cruza a curva de oferta S, ao prego de mercado P MKT . Mas a 
quantidade de produto nesse equillbrio, Q MKT , e mais baixa 
do que seria a quantidade eficiente: nesse nlvel de produto, 
o beneficio social marginal de uma unidade adicional, 
P M5B , excede o custo marginal da industria de produzir essa 
unidade, P MKT . A quantidade otima de produgao e consu- 
rno e Q opt , a quantidade pela qual o custo marginal e igual 
ao beneficio social marginal. 
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Como a sociedade pode ser induzida a produzir a quanti¬ 
dade de chips Qopt ? A resposta e um subsldio pigouviano: 
um pagamento destinado a encorajar as atividades que ge- 
ram beneficios externos. O subsldio pigouviano otimo que 
se mostra no painel (b) da Figura 19-5 e igual ao beneficio 
externo marginal de produzir uma unidade adicional. Os 
produtores recebem o prego pago pelos consumidores mais 
um subsldio por unidade, que os induz a produzir maior 
quantidade. Tal subsldio e um exemplo de polltica indus¬ 
trial, um termo geral para pollticas que apoiam industrias 
consideradas geradoras de externalidades positivas. 

Embora a estrita logica economica para apoiar tais esfor- 
gos seja impecavel, os economistas em geral tern menos en- 
tusiasmo por pollticas industriais para promover externali¬ 
dades positivas do que tem por impostos e esquemas de li- 
cenga para desencorajar externalidades negativas. Essa fal- 
ta de entusiasmo reflete um misto de consideragoes prati- 
cas e pollticas. Primeiro, externalidades positivas, que no 
mais das vezes envolvem a criagao de conhecimento e no¬ 
vas tecnologias, sao normalmente muito mais diflceis de 
identificar e medir do que externalidades negativas. (Um 
simples sensor pode registrar quantas toneladas de dioxido 
de enxofre saem de uma chamine. Mas como se vai saber 
se, e quando, um novo produto incorpora uma tecnologia 
que beneficiara outros produtores e consumidores?) Alem 



Externalidades positivas e produgao 


(a) Externalidade positiva 



A produgao de um chip de semicondutores gera beneficios 
externos, de modo que a curva de beneficio sociat marginal de 
chips, MSB, corresponde a curva de demanda, D, deslocada 
para cima no montante do beneficio externo marginal. 0 
painel (a) mostra que, sem agao governamental, o mercado 
produz Q mkt . Isso e menos do que a quantidade de produgao 
socialmente otima Q 0PT , a quantidade pela qual MSB cruza a 


(b) Subsidio pigouviano otimo 



curva de oferta, 5. Em Q MKT , o prego de mercado, P M k T , e menor 
que P MSB , o verdadeiro beneficio marginal para a sociedade da 
produgao de chips de semicondutores. 0 painel (b) mostra 
como um subsidio pigouviano otimo concedido aos produtores 
de chips igual ao seu beneficio externo marginal move a 
produgao para Q 0PT , resultando em uma quantidade de produto 
mais alta e um prego mais alto para os produtores. 
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disso, os produtores ganham dinheiro com subsidios: eles 
recebem um prego mais alto do que receberiam de outro 
modo. Assim, muitos economistas temem, com alguma 
justificativa historica, que um programa para promover in- 
dustrias que tem externalidades positivas pode degenerar 
em um programa que promove industrias que tem influen- 
cia politica. 

Existe, contudo, uma atividade que em geral se conside- 
ra geradora de externalidades positivas e que recebe subsi¬ 
dies consideraveis: educagao! 

e£.0 a a m.La. .em.. a .cm o _ G 

Difusao no Vale do Silicio 

O escritor Tom Wolfe e mais conhecido por seus ensaios 
sociais, como "Radical Chic”, e seus romances, como F o- 
gueira das Vaidades. Mas seu artigo “The Tinkering of 
Robert Noyce: How the Sun Rose on the Silicon Valley”, 
publicado na revista E squire em 1983, e uma das melho- 
res descrigoes ja escritas sobre a propagagao tecnologica 
em agao. 

Wolfe enfatizou o papel dos contatos informais na difu¬ 
sao de conhecimento util: “Cada ano, havia algum lugar 
onde os membros dessa esoterica fraternidade se encontra- 
vam: Wagon Wheel, Chez Yvonne, Rickey’s, Roundhouse. 
Para la se dirigiam os j ovens homens e mulheres da indus- 
tria de semicondutores depois do trabalho, para tomar um 
drinque, fazer fofoca e se vangloriar, trocando historias so¬ 
bre contatos, processadores simultaneos, memoria em mi- 
crobolhas, modulagao de fase, sequencias de pulsos ultra- 
curtos, modos sem saltos, episodios de morte lenta, RAMs, 
NAKs, MOS, PCM, PROM, ROM programada por ‘rebenta- 
mento’ de fusiveis, ROM programavel com impedimento 
de reprogramagao e teramagnitudes, significando multi¬ 
ples de um milhao de milhoes.” Se voce nao sabe do que ele 
esta falando, isso e exatamente o que ele quer mostrar: a 
maneira de descobrir isso tudo e ficar em contato com as 
ultimas tecnologias era andar pelos lugares certos. A difu¬ 
sao informal de tecnologia que Wolfe descreveu foi e ainda 
e a chave do sucesso do Vale do Silicio. fc 



| > Quando ha custos externos, o custo social marginal de um 
j bem ou atividade excede o custo marginal da industria 
em produzir esse bem. Na ausencia de intervengao gover- 
namental, a industria normalmente produz o bem em ex- 
cesso. 

> A quantidade socialmente otima pode ser atingida por meio 
de um imposto pigouviano otimo igual ao custo externo 
marginal ou por um sistema de licengas de poluigao comer- 
cializaveis. 
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> 0 exemplo mais comum de beneficio externo e a propagagao 
tecnologica. Quando ela ocorre, o beneficio social marginal 
de um bem ou atividade excede o beneficio marginal para os 
consumidores e, na ausencia de intervengao governamental 
se produz uma quantidade insuficiente do bem. A quantida¬ 
de socialmente otima pode ser alcangada por um subsidio pi - 
gouviano otimo - um tipo de politico industrial - igual ao 
beneficio externo marginal. 


TESTE SEU ENTENDIMENTO 19- 


1. Explique como a tarifa sobre trafego em Londres descrita no Ca- 
pftulo 3, segundo a qual os carros que entram na regiao central 
de Londres em horario comercial sao obrigados a pagar uma 
taxa de 5 libras esterlinas, pode ser uma politica otima para li- 
dar com a poluigao e o trafego do centra da cidade. 

2. Em cada um dos casos seguintes, determine se ocorre um custo 
externo ou um beneficio externo e qual seria a resposta de poli¬ 
tica publica adequada. 

a. Arvores plantadas nas areas urbanas melhoram a qualidade 
do ar e reduzem a temperatura no verao. 

b. As descargas de privada que economizam agua reduzem a 
necessidade de bombear agua de rios e aquiferos. 0 custo de 
um galao de agua para as residencias e quase zero. 

c. Monitores de computador antigos contem material's toxicos 
que poluem o ambiente quando se dispoe deles de forma 
inadequada. 

As respostas estao no fim do livro. 


• UM OLHAR ADIANTE • 


As externalidades sao uma justificativa importante para a 
intervengao governamental na economia. Como vimos, 
programas de governo como impostos sobre emissoes ou 
sistemas de licengas eomercializaveis podem ser necessa- 
rios para ajustar os incentivos individuais aos custos e be- 
neficios sociais. 

No capitulo seguinte, veremos algumas outras justifica- 
tivas para a intervengao governamental que se relacionam 
com estas: a questao dos bens publicos , como os farois na 
costa, que nao se constroem na ausencia de agao governa¬ 
mental, e dos recursos comuns , como peixe no mar, que se- 
rao usados em excesso se nao houver agao governamental. 



1. Quando a poluigao pode ser diretamente observada e controla- 
da, as politicas governamentais devem ser diretamente dirigidas 
para produzir a quantidade de poluigao socialmente otima, a 
quantidade pela qual o custo social marginal da poluigao e 
igual ao beneficio social marginal da poluigao. Na ausencia de 
intervengao governamental, um mercado produz poluigao em 
excesso, porque os poluidores levam em conta apenas o seu be¬ 
neficio de poluir, e nao os custos impostos a outros. 
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2 . Os custos da poluigao para a sociedade sao um exemplo de 
custo externo; em alguns casos, contudo, as atividades eco¬ 
nomicas geram beneficios extemos. Custos e beneficios ex- 
ternos sao conhecidos como externalidades, sendo os custos 
externos denominados externalidades negativas e os benefi¬ 
cios externos denominados externalidades positivas. 

3 . De acordo com o teorema de Coase, os individuos podem 
encontrar uma forma de intemalizar a externalidade, tor- 
nando desnecessaria a intervengao governamental, desde que 
os custos de transagao, ou seja, os custos de chegar a um 
acordo, sejam suficientemente baixos. Contudo, em muitos 
casos, os custos de transagao sao elevados demais para permi- 
tir um acordo assim. 

4. Os governos muitas vezes lidam com a poluigao impondo pa- 
droes ambientais, um metodo que, segundo os economistas, 
e geralmente uma maneira ineficiente de reduzir a poluigao. 
Dois metodos eficientes (que minimizam custos) para redu¬ 
zir poluigao sao impostos sobre emissoes, uma forma de im- 
posto pigouviano, e licengas de emissao comercializaveis. 
O imposto pigouviano otimo sobre poluigao e igual ao seu 
custo social marginal na quantidade de poluigao socialmente 
otima. Esses metodos tambem oferecem incentivos para a cria- 
gao e adogao de tecnologias de produgao menos poluentes. 

5. Quando somente os bens ou atividades originais podem ser 
controlados, as politicas governamentais se dirigem a in- 
fluenciar quanto pode ser produzido. Quando ha custos ex¬ 
ternos da produgao, o custo social marginal de um bem ou 
atividade excede seu custo marginal para os produtores, a di- 
ferenga sendo o custo externo marginal. Sem agao do gover- 
no, o mercado produz o bem ou atividade em excesso. O im¬ 
posto pigouviano otimo sobre a produgao de um bem ou ati¬ 
vidade e igual ao seu custo externo marginal, levando a uma 
quantidade de produto menor e a um prego mais alto para os 
consumidores. Um sistema de licengas de produgao comer¬ 
cializaveis para o direito de produzir o bem ou atividade tam¬ 
bem pode alcangar eficiSncia ao custo minimo. 

6. Quando um bem ou atividade gera beneficios externos, como 
a propagagao tecnologica, o beneficio social marginal de um 
bem ou atividade e igual ao beneficio marginal obtido pelos 
consumidores mais seu beneficio externo marginal. Sem in¬ 
tervengao governamental, o mercado produz de menos esse 
bem ou atividade. Um subsidio pigouviano otimo para os 
produtores igual ao beneficio externo marginal move o mer¬ 
cado para a quantidade de produgao socialmente otima. Isso 
gera um produto mais alto e um prego mais alto para os pro¬ 
dutores. Essa e uma forma de politica industrial, uma politi- 
ca que apoia industrias consideradas geradoras de externali¬ 
dades positivas. Os economistas com freqiiencia sao ceticos 
em relagao a politicas industriais, porque os beneficios exter¬ 
nos sao dificeis de medir e dao motivagao aos produtores 
para fazer lobby por beneficios lucrativos. 


PALAVRAS-CHAVE >>>>>>>>>>> 
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Externalidades, p. 397 
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Propagagao tecnologica, p. 406 

Beneficio social marginal de um bem ou atividade, p. 407 
Subsidio pigouviano, p. 407 
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PR0BLEMAS >>>>>>>>>>>>>> 


1. Que tipo de externalidade (positiva ou negativa) e descrita em 
cada um dos exemplos seguintes? O beneficio social marginal 
da atividade e maior ou igual ao beneficio marginal para o indi- 
viduo? O custo social marginal da atividade e maior ou igual ao 
custo marginal para o individuo? Consequentemente, sem in¬ 
tervengao havera uma insuficiencia ou um excesso dessa ativi¬ 
dade (em comparagao com o que seria socialmente otimo)? 

a. A Sra. Chau planta muitas flores coloridas no seu jardim 
da frente. 

b. Anna Crombie & Fritz, uma popular loja de roupas, abre 
em um shopping , atraindo mais consumidores, que visi¬ 
tant tambem as outras lojas do shopping. 

c. A turma do dormitorio vizinho no campus da universida- 
de toca musica alto, impedindo voce de estudar. 

d. Maija, que vive perto de um pomar de magas, decide criar 
abelhas produtoras de mel. 

e. Justine compra um veiculo utilitario grande que consome 
muita gasolina. 

2 . O som muito alto que vem da fraternidade vizinha do seu 
dormitorio e uma externalidade negativa que pode ser quan- 
tificada diretamente. A tabela a seguir mostra o beneficio so¬ 
cial marginal e o custo social marginal por decibel (medida 
de volume) de musica. 


Volume de Beneficio social Custo social 
musica marginal do marginal do 

(decibeis) decibel decibel 



$0 

2 

4 

6 

8 

10 

12 
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a. Trace a curva de beneflcio social marginal e a curva de 
custo social marginal. Use seu diagrama para determinar 
o volume de musica socialmente otimo. 

b. Somente os membros da fraternidade se beneficiam da 
musica, e eles nao sofrem nenhum custo dela. Que volu¬ 
me de musica eles escolheriam? 

c. A universidade impoe um imposto pigouviano de $3 por 
decibel de musica tocada nos dormitorios. Em seu diagra¬ 
ma, determine o volume que a fraternidade agora vai es- 
colher. 

3 . Muitos pecuaristas de leite na California estao adotando uma 
nova tecnologia que lhes permite produzir sua propria ele- 
tricidade com o gas metano capturado dos residuos dos ani- 
mais. (Uma vaca pode produzir ate 2 kw por dia.) Essa prati- 
ca reduz a quantidade de gas metano liberado na atmosfera. 
Alem de reduzir suas contas de eletricidade, os pecuaristas 
tem direito de vender a taxas favoraveis a eletricidade que 
produzem. 

a. Explique como a possibilidade de ganhar dinheiro captu- 
rando e transformando gas metano funciona como um 
imposto pigouviano sobre a poluigao com o gas metano e 
pode levar os pecuarista de leite a emitir a quantidade efi- 
ciente de poluigao de gas metano. 

b. Suponha que alguns pecuaristas tenham custos menores 
para transformar metano em eletricidade. Explique como 
esse sistema leva a uma alocagao eficiente da redugao de 
emissoes entre os pecuaristas. 

4 . A tabela a seguir mostra o beneflcio social total da produgao 
de ago e o custo total de produzir ago para os produtores. 
Produzir uma tonelada de ago impoe um custo de $60 por to- 
nelada. 


1 

I Quantidade de 

Beneficio social 

Custo total part 

J ago (toneladas) 

total 

os produtores 

| 

1 

$115 

$10 

| , 

j 2 

210 

30 

1 3 

1 

285 

60 

1 4 

340 

100 

I 5 

375 

150 


a. Calcule o beneflcio social marginal por tonelada de ago e 
o custo marginal por tonelada de ago para os produtores. 
Em seguida, calcule o custo social marginal por tonelada 
de ago. 

b. Qual e a quantidade de equilibrio de mercado da produ¬ 
gao de ago? 

c. Qual e a quantidade socialmente otima da produgao de 
ago? 

d. Se quisermos impor um imposto pigouviano para reme- 
diar o problema criado pela externalidade negativa, 
quanto teria de ser esse imposto pigouviano por tonelada 
de ago? 

5 . A educagao e um exemplo de externalidade positiva: adquirir 
mais educagao beneficia o estudante individual, e ter uma 
mao-de-obra altamente qualificada e bom para a economia 
em seu conjunto. A tabela a seguir ilustra o beneflcio margi¬ 


nal para Sian de um ano de educagao e o custo marginal por 
ano de educagao. Cada ano de educagao tem um beneflcio ex- 
terno marginal para a sociedade igual a $8,000. Suponha que 
custo social marginal seja o mesmo que o custo marginal 
pago pelo estudante individual. 


tantidade 

Beneficio 

Custo marginal 

educagao 

marginal de 

de Sian 

(anos) 

9 

Sian por ano 

por ano 

10 

$20,000 

$15,000 

11 

19.000 

16.000 

12 

> 18.000 

17.000 

13 

17.000 

18.000 

14 

16.000 

19.000 

15 

15.000 

20.000 

16 

I> 14.000 

21.000 

17 

13.000 

22.000 


a. Encontre o equilibrio de mercado do numero de anos de 
educagao de Sian. 

b. Calcule a tabela de beneflcio social marginal. Qual e o nu¬ 
mero de anos de educagao socialmente otimo? 

c. Voce esta encarregado de financiar a educagao. Como 
voce usaria um imposto pigouviano ou um subsidio pi¬ 
gouviano para induzir Sian a escolher a quantidade de 
educagao socialmente otima? Que nivel deveria ter esse 
imposto ou subsidio por ano de educagao? 

6. Tornar vacina contra gripe nao so reduz a sua chance de ficar 
gripado, mas tambem a chance de voce passar gripe aos outros. 

a. Trace um diagrama mostrando as curvas de oferta e de- 
manda de vacinar diferentes proporgoes da populagao. 
Suponha que o custo marginal de cada vacina seja cons- 
tante e igual ao custo social marginal, e que a curva de 
demanda tenha inclinagao para baixo. 

b. A curva de beneflcio social marginal sera mais alta, mais 
baixa ou igual a curva de demanda? Por que? Trace a cur¬ 
va de beneflcio social marginal em seu diagrama. 

c. Em seu diagrama, mostre a quantidade de equilibrio de 
mercado e a quantidade socialmente otima de vacinas 
contra gripe. A quantidade de equilibrio de mercado de 
vacinas e eficiente? Por que? 

d. Muitos postos de saude de universidades oferecem vacina 
gratis aos estudantes e empregados da universidade. Essa 
solugao alcanga necessariamente a eficiencia? Explique, 
usando seu diagrama. 

7 . Trace um diagrama das curvas de oferta e de demanda de ser- 
vigos telefonicos. O custo marginal de conectar mais uma resi¬ 
dence a rede telefonica esta aumentando, pois i mais caro co¬ 
nectar uma residencia adicional a medida que cresce a rede. 
Suponha que a curva de demanda tenha inclinagao para baixo. 
a. Em seu diagrama, indique o equilibrio de mercado por 

Emkt- 
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O servigo telefonico e uma externalidade positiva (algu- 
mas vezes chamada de “externalidade de rede”). Ha um 
beneficio externo marginal em conectar uma residencia 
mais a rede telefonica, o beneficio de todo mundo poder 
chamar a residencia que acaba de ser conectada. 

b. Trace a curva de beneficio social marginal em seu diagrama 
e encontre o ponto socialmente otimo indicando-o por O. 

d. Explique por que o equilibrio de mercado E MKT e inefi- 
ciente. 

c. Os Governos subsidiam servigos telefonicos de domici- 
lios na area rural. Descreva como tal subsidio pigouviano 
elimina a ineficiencia. 

8 . De acordo com o censo dos Estados Unidos, “o rendimento 
medio ao longo da vida de um trabalhador em tempo integral 
por um ano inteiro com educagao secundaria e cerca de $1,2 
milhao comparado com $2,1 milhoes para um trabalhador 
com educagao universitaria”. Isso indica que ha um beneficio 
consideravel em investir em sua propria educagao universita¬ 
ria. As matriculas na maioria das universidades estatais co- 
brem apenas dois tergos a tres quartos do custo, de niodo que 
o governo aplica um subsidio pigouviano a educagao univer¬ 
sitaria. 

Se um subsidio pigouviano e adequado, a externalidade 
criada por uma educagao universitaria e positiva ou negativa? 
O que isso implica para a diferenga entrc os custos e bene- 
ficios para os estudantes, comparado com os custos e be- 
neficios sociais? Quais sao algumas razbes das diferengas? 

9. A pesca de peixe-espada tern sido tao intensiva que o pci- 
xe-espada estava ameagado de extingao. Depois de muitos 
anos proibindo a pesca, o governo dos Estados Unidos agora 
esta propondo introduzir licengas comercializaveis, cada 
uma delas dando ao detentor o direito de pescar uma certa 
quantidade. Explique como a pesca e uma externalidade ne¬ 
gativa e como o sislema de licengas pode supcrar a ineficien¬ 
cia criada por essa externalidade. 

10. Duas tinturarias em Collegetown, College Cleaners e Big 
Green Cleaners, sao uma fonte importante de poluigao do ar. 
Juntas elas produzem 350 unidades de poluigao do ar, que a 
cidade quer reduzir para 200 unidades. A tabela a seguir mos- 
tra o nivel atual de poluigao de cada uma das tinturarias e o 


custo marginal de reduzir a poluigao para cada uma delas. O 
custo marginal e constante. 

Nivel inicial Custo marginal de 

de poluigao reduzir a poluigao 

| Tinturarias (unidades) (por unidade) 

1 College CLeaners 230 $5 

j Big Green Cleaners 120 $2 

a. Suponha que Collegetown passe uma lei de padrao am- 
biental que limite cada companhia a 100 unidades de po¬ 
luigao. Qual sera o custo total para as duas tinturarias se 
cada uma reduz suas emissoes a 100 unidades? 

Suponha que, em vez disso, Collegetown emita 100 licengas 
de poluigao para cada tinturaria, cada uma delas dando a tin- 
turaria o direito de uma unidade de poluigao, e que essas li¬ 
cengas possam ser comercializadas. 

b. Quanto vale cada licenga de poluigao para College Clea¬ 
ners? E para Big Green Cleaners? (Isto e. quanto cada tin¬ 
turaria estaria disposta a pagar, no maximo, por cada li¬ 
cenga?) 

c. Quem vai comprar licengas e quern vai vend6-las? Quan- 
tas licengas serao comercializadas? 

d. Qual o custo total para as duas tinturarias do controle de 
poluigao sob o sistema de licenga? 

11. Ronald e dono de uma fazenda de pecuaria nas nascentes de 
um longo rio. Os dejetos produzidos pelo seu gado sao despe- 
jados no rio e fluem por quilometros ate onde vive Carla, que 
obtem sua agua para uso domestico desse rio. Ao permitir 
que os residuos da sua pecuaria corram para o rio, Ronald im- 
poe uma externalidade negativa a Carla. Em cada um dos 
dois casos seguintes, voce acha que Ronald e Carla podem, 
atraves da negociagao. encontrar uma solugao eficiente? Que 
aspecto poderia ter essa solugao? 

a. Nao ha telefones, e para Carla falar com Ronald ela tent 
de viajar dois dias por uma estrada pessima. 

b. Carla e Ronald tent acesso facil a e-mail, de modo que a 
comunicagao entre eles nao tern custo. 









Bens publicos e 
comuns 

0 GRANDE FEDOR 

■ m meados do sccttlo XIX, Londres 
havia sc tornado a maior cidadc 
do raundo. com ccrca de 2,5 mi¬ 
ni Ihoes dc habitantes. lnfelizmente, 
todas cssas pcssoas produziam lima 
porgao de lixo c nao havia outre lugar 
para jogar toda a sujeira, cxceto o Ta- 
misa, o rio que airavessa a cidade. 
Algucm que livesse o nariz cm condi- 
coes normais nao podia ignorar os 
clcitos. O rio nao so cheirava mal, clc 
carrcgava doengas transmitidas pda 
ugua, como colcra c tifo. Os bairros dc 
Londres perlo do Tamisa tinham ta- 
xas dc mortalidade por colcra mais de 
seis vczes supcriorcs aos bairros mais 
distantes. E a grande maioria dos lon- 
drinos tirava a agua para seu uso do- 
mestico do Tamisa. 

O que a cidade precisava, segundo 
os reformadores, era de lira sistema de 
esgolos que levasse os residuos para 
longe do rio. Mas nenhum individuo 
particular estava disposto a eonstruir 
tal sistema e as pcssoas influentes 
eram contrarias a ideia dc que o go- 
verno devia assumir a responsabilida- 
dc pelo problema. Por exemplo, a re¬ 
vista The Economist foi contraria a 
proposias para urn sistema de esgotos 
construido pelo governo, declarando 
que “o sofrimento e o mal sao adver- 
tencias da natureza; e impossivel li- 
vrar-se delas”. 

Mas o calor muito forte do verao de 
1858 trouxe o que se tornou conheci- 
do como Grande Fedor, que foi tao 


recursos 


grave que urn jornal medico relatou 
que “homens chegavam a desmaiar 
com o mau cheiro’'. Ate os privilegia- 
dos e poderosos sofreram: o Parla- 
mento se reunia cm um edificio perto 
do rio. Depois de tentar sem rcsultado 
impedir o cheiro. cobrindo as janelas 
com corlinas ensopadas dc produtos 
quhnicos, o Parlamento finalmente 
aprovou um piano para um imenso 
sistema de esgotos e estacoes de bom- 
bcamento para dirccionar o esgoto 
para longe da cidade. O sistema, inau- 
gurado cm 1865. trouxe uma melho- 
ria drastica para a qualidade de vida 
na cidadc; as epidemias de cblera e 
tifo, que tinham side ocorrencias re- 
gulares ate entao, desapareceram 
completamente. O Tamisa foi trans- 
formado de rio metropolitano mais 
imundo do tnundo em mais limpo do 
planeta. e o engenheiro principal do 
sistema de esgotos, o nobre Joseph 
Bazalgcttc, foi elogiado como tendo 
sozinho “salvo mais vidas que qual- 
quer funcionario publico da era vito- 
riana”. Estimou-se na epoca que o sis- 
tema de esgotos de Bazalgette acres- 
centou 20 anos em media a expectati- 
va de vida dos londrinos. 

A historia do Grande Fedor e da 
resposta de politica publica que se se- 
guiu ilustra duas razoes importantes 
para a intervenqao governamental na 
economia. O novo sistema de esgotos 
de Londres era um exemplo claro de 
hem publico, um bem que beneficia 


H 
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muitas pessoas, tenham elas pago por ele ou nao, e cujo be- 
neficio para um individuo nao depende de quanto os ou- 
tros tambem se beneficiam. Como veremos logo a seguir, 
bens publicos sao bastante diferentes dos bens privados que 
estudamos ate agora, e essas diferengas significam que bens 
publicos nao podem ser supridos eficientemente pelo mer- 
cado. 

Alem disso, a agua limpa no Tamisa e um exemplo de 
recurso comum, um bem que muitas pessoas podem consu- 
mir, tendo ou nao pago por ele, mas cujo consumo por 
cada individuo reduz a quantidade disponivel para outros. 
Tais bens tendem a ser superutilizados pelos individuos 
em um sistema de mercado, a nao ser que o governo tome 
medidas. 

Em capitulos anteriores, vimos que os mercados algu- 
mas vezes nao conseguem oferecer niveis eficientes de pro- 
dugao e consumo de um bem ou atividade. Vimos como a 
ineficiencia pode ser gerada pelo poder de mercado, que 
leva os produtores a cobrar pregos rnais altos que o custo 
marginal, impedindo assim que ocorram transagoes mu- 
tuamente beneficas. Vimos tambem como a ineficiencia 
pode surgir das externalidades, que causam uma divergen- 
cia entre os custos e beneficios das agoes de um individuo 
ou industria e os custos e beneficios daquelas agoes que a 
sociedade carrega em seu conjunto: e que pode surgir tam¬ 
bem da informagao privilegiada, que distorce incentives e 
leva a falhas de mercado. 

Neste capitulo, teremos uma abordagem um pouco 
diferente da questao de por que os mercados algumas ve¬ 
zes falharn. Aqui vamos nos concenlrar em como as ca- 
racteristicas dos bens muitas vezes determinant se o mer¬ 
cado pode ou nao fornece-los eficientemente. Quando os 
bens tern a caracteristica "errada", as falhas de mercado 
resultantes se assemelham aquelas associadas com as ex¬ 
ternalidades ou o poder de mercado. Essa maneira alter- 
nativa de exantinar as fontes da ineficiencia aprofunda o 
entendimento das razoes pelas quais os mercados algu¬ 
mas vezes nao funcionam bem, e como o governo pode 
servir a uma finalidade util. 


BENS PRIVADOS E OUTROS 

Qual a diferenga entre instalar um novo banheiro numa 
casa e construir um sistema municipal de esgotos? Qual a 
diferenga entre cultivar trigo e pescar em alto-mar? 

Nao estamos montando charadas. Em cada caso, existe 
uma diferenga basica nas caracteristicas dos bens envolvi- 
dos. Lougas e metais sanitarios e trigo tern as caracteristicas 
necessarias que permitem aos mercados funcionar com efi- 
ciencia; os sistemas de esgoto e os peixes no mar nao tern. 

Vamos examinar essas caracteristicas essenciais e ver 
por que elas importam. 
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Caracteristicas dos bens 

Bens como lougas e metais sanitarios ou trigo tern duas ca¬ 
racteristicas que, como veremos, sao essenciais para que o 
bem possa ser eficientemente oferecido em uma economia 
de mercado. ; 

Eles sao excluiveis: os fornecedores podem impedir o 
seu consumo se as pessoas nao pagam. 

Eles sao rivais no consumo: a mesma unidade de um 
bem nao pode ser consumida por mais de uma pessoa ao 
mesmo tempo. 

Quando um bem e ao mesmo tempo excluivel e rival no 
consumo, ele e denominado bem privado. O trigo e um 
exemplo de bem privado. E excluivel: o fazendeiro pode 
vender uma saca de trigo para um consumidor sem ser 
obrigado a fornecer trigo para todos no pais. E e rival no 
consumo: se alguern come pao feito com o trigo. esse pao ja 
nao pode ser comido por outros. 

Mas nem todos os bens tern essas duas caracteristicas. 
Alguns bens sao nao-excluiveis, ou seja, o fornecedor nao 
pode impedir o consumo do bem por pessoas que nao pa¬ 
gam por ele. A protegao contra incendios e um exemplo: o 
corpo de bombeiros que apaga incendios antes que eles se 
espalhenr protege a cidade inteira, e nao apenas as pessoas 
que deram contribuigdes a Associagao Benevolente dos 
Bombeiros. Um meio ambiente cuidado e outro exemplo: a 
cidade de Londres nao poderia ter terminado com o Gran¬ 
de Fedor apenas para alguns residentes deixando o rio Ta¬ 
misa poluido para os outros. 

E nem todos os bens sao rivais no consumo. Os bens sao 
nao-rivais no consumo quando mais de uma pessoa pode 
consumir a mesma unidade do bem ao mesmo tempo. Pro- 
gramas de TV sao nao-rivais no consumo: sua decisao de 
assistir a um show nao impede outras pessoas de assistirem 
ao mesmo show. 

Como os bens podem ser excluiveis ou nao-excluiveis, 
rivais ou nao-rivais, ha quatro tipos de bens ilustrados pela 
rnatriz na Figura 20-1: 

Bens privados, que sao excluiveis e rivais no consumo, 
como o trigo. 

Bens publicos, que sao nao-excluiveis e nao-rivais no 
consumo, como um sistema de esgotos urbano. 

Recursos comuns , que sao nao-excluiveis, mas sao rivais 
no consumo, como agua limpa em um rio. 

Bens artificialmente escassos, que sao excluiveis, mas 
nao-rivais no consumo, como os filmes pagos na TV a 
cabo. 

E claro que ha muitas outras caracteristicas que permi- ; 
tern distinguir entre varios bens, bens de primeira necessi- . 
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dade versus bens de luxo, bens normais versus inferiores, e 
assim por diante. Por que colocar o foco nessa caracteristi- 
ca de os bens serein excluiveis e rivais no consumo? 

Por que os mercados conseguem suprir 
eficientemente apenas os bens privados 

A economia de mercado, como aprendemos em capttulos 
anteriores, e um sistema admiravel para fornecer bens e 
servigos. Mas ela nao consegue oferecer bens e servigos efi¬ 
cientemente a nao ser que sejam bens privados, excluiveis 
e rivais no consumo. 

Para ver por que a caracteristica de ser excluivel e crucial, 
suponha que um fazendeiro tenha apenas duas escolhas: ou 
ele nao produz trigo nenhum ou ele fornece uma saca de tri- 
go para cada residente do pais que a queira, independente de 
o residente pagar ou nao pagar por isso. E inverossimil que 
qualquer um cultivaria trigo nessas condigoes. 

E, no entanto, o operador de um sistema de esgotos mu¬ 
nicipal se veria mais ou menos diante do mesmo problema 
que o nosso fazendeiro hipoletico. Um sistema de esgotos 
torna a cidadc inteira mais limpa e saudavel, mas esse bene- 
ficio alcanga a todos os residentes da cidade se eles pagam 
ou nao pagam o operador do sistema. Essa e a razao pela 
qual nenhum empresario privado se apresentou com um 
piano para acabar com o Grande Fedor em Lotidres. 

A questao geral e que, quando um bent e nao-excluivel, 
os consumidores racionais nao estarao dispostos a pagar 
por ele; eles aproveitarao a "carona" de qualquer um que de 
fata pagin’. Portanto, existe o problema das caronas. Exem- 
plos desse problema sao comuns no dia-a-dia. Um exemplo 
que ja pode ter sido encontrado e quando se pede aos estu- 
dantes para l'azer um trabalho de grupo. As vezes, ha uma 
lendencia a que alguns membros do grupo relaxem e se 
aproveitem da siluagao, confiando que outros no grupo 
vao tratar de lerminar o trabalho. Os aproveitadores tomam 
carona no esforgo de outros. 

Por causa do problema das caronas, as forgas do intcres- 
sc proprio sozinhas nao levant a um nivel eficiente de pro¬ 
dugao dos bens nao-excluiveis. Ainda que os consumido¬ 


res pudessem se beneficiar de um aumento da produgao 
desses bens, nenhum individuo esta disposto a pagar por 
mais, e assim nenhum produtor esta disposto a oferecer 
mais. O resultado e que, quando os bens nao tern a carac¬ 
teristica de serem excluiveis, eles sofrem de produQdo ine- 
ficientemente baixa em uma economia de mercado. De fato, 
diante do problema das caronas, o interesse proprio nao 
garante que seja produzida quantidade alguma do bem, e 
muito menos a quantidade eficiente. 

Bens que sao excluiveis e nao-rivais no consumo, como 
os filmes pagos na TV, sofrem de um tipo diferente de inefi- 
ciencia. Desde que um bem seja excluivel, e possivel ter lu¬ 
cre disponibilizando o bem apenas para aqueles que pa¬ 
gam. Mas o custo marginal de deixar um espectador adicio- 
nal assistir ao filme pago e zero, porque se trata de consu¬ 
mo nao-rival. Assim, o prego eficiente para o consumidor 
tambem e zero, ou, dito de outro modo, os individuos po- 
deriarn assistir aos filmes na TV ate o ponto em que seu be- 
neficio marginal e zero. Mas se a companhia de TV a cabo 
de fato cobra $4 por espectador, os espectadores consumi- 
rao o bem apenas ate o ponto em que seu beneficio margi¬ 
nal e $4. Quando os consumidores precisam pagar um pre- 
go superior a zero pelo bem que e nao-rival no consumo, o 
prego que pagam e superior ao custo marginal de permitir 
que eles consumam esse bem, que e zero. Assim, em uma 
economia de mercado, os bens que sao nao-rivais no con¬ 
sumo sofrem de um consumo ineficientemente baixo. 

Agora podemos ver por que os bens privados sao os uni- 
cos que podem ser produzidos e consumidos de forma efi¬ 
ciente em um mercado competitive. (Isto e, um bem priva¬ 
do sera eficientemente produzido e consumido em um 
mercado que seja livre de poder de mercado, de externali- 
dades ou de informagao privilegiada.) Como os bens priva¬ 
dos sao excluiveis, os produtores podem cobrar por eles e 
assim tern um incentive para produzi-los. E como tambem 
sao rivais no consumo, e eficiente para os consumidores 
pagar um prego positive, ou seja, um prego igual ao custo 
marginal de produgao. Se uma ou arnbas as caracteristicas 
nao estao presentes, uma economia de mercado nao levara 
a produgao e ao consumo eficiente do bem. 


Quatro tipos de bens 

Ha quatro tipos de bens. 0 tipo de um bem depende de 
(1) ser ou nao excluivel - se um produtor pode impedir 
alguem de consumi-lo; e (2) ser ou nao rival no 
consumo - se e possivel que a mesma unidade de um 
bem possa ser consumida por mais de uma pessoa ao 
mesmo tempo. 


Rival no consumo Nao-rival no consumo 


Excluivel 


Nao- 

excluivel 



Bens artificialmente 
escassos 

• Filmes pagos na TV 

• Programas de computador 


Recursos comuns 


Bens publicos 

• Sistema de agua e esgotos 

• Seguranga nacional 


• Agua limpa 

• Biodiversidade 
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Felizmente para o sistema de mercado, a maioria dos 
bens sao bens privados. Alimentos, roupas, abrigo e a 
maioria das outras coisas desejaveis na vida sao excluiveis e 
rivais no consumo, e assirn os mercados podem nos forne- 
cer a maioria das coisas. Contudo, ha bens essenciais que 
nao obedecem a esses criterios e, na maioria dos casos, isso 
significa que o governo precisa intervir. 


MB 

■ 
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CUSTO MARGINAL DE QUE, EXATAMENTE? 

No caso de um bem que e nao-rival no consumo, e facil confundir 
o custo marginal de produzir uma unidade do bem com o custo 
marginal de permitir que uma unidade do bem seja consumida. Por 
exemplo, sua companhia de TV a cabo local incorre um custo 
marginal ao tornar o filme disponivel para seus assinantes, que e 
igual ao custo dos recursos que usa para produzir e projetar esse 
filme. Contudo, quando o filme ja esta sendo projetado, nao ha um 
custo marginal de deixar uma familia adicional assisti-lo. Em 
outras palavras, nao "se esgotam" ou se usam ate o fim recursos 
valiosos quando uma familia mais consome um filme que ja foi 
produzido e que esta sendo projetado. 

Essa complicagao nao surge quando o bem e rival no consumo. 
Nesse caso, os recursos para produzir uma unidade do bem "se 
esgotam" quando uma pessoa consome o bem, eles nao estao mais 
disponiveis para satisfazer o consumo de uma outra pessoa. Assirn, 
quando um bem e rival no consumo, o custo marginal para a 
sociedade de permitir que o individuo consuma uma unidade e 
igual ao custo em recursos de produzir essa unidade, isto e, igual 
ao custo marginal de produzi-la. 


A tarefa de um policial 

Temos tendencia a pensar que a prevengao do crime e uma 
fungao do governo, mas os individuos tomam suas pro- 
prias medidas para prevenir o roubo: as donas de casa colo- 
cam trancas nas suas portas e muitas empresas contratam 
seus proprios segurangas. 

Por que, entao, temos departamentos de policia que sao 
publicos? Porque fazer cumprir a lei, diferente da autopro- 
tegao, e um bem publico. Os beneficios de deixar que um 
ladrao potencial fique bem longe da sua propriedade sao ri¬ 
vais e excluiveis, mas os beneficios de investigar crimino- 
sos e leva-los a justiga, bem como os de haver policiamento 
das areas publicas, recaem sobre todos os cidadaos cumpri- 
dores da lei. 

O inicio da policia moderna data do seculo XVIII e se 
originou em duas instituigoes daquela epoca que se con- 
centravam em aspectos da prevengao do crime que sao cla- 
ramente de bem publico: uma antiga agenda de detetives 
chamada Bow Street Runners, que se dedicava a encontrar 
e prender criminosos, e a Policia do Rio Tamisa, que patru- 
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lhava o porto e as docas. Em 1829, Sir Robert Peel, apoian- 
do-se na experiencia dessas duas instituigoes, supervisio- 
nou a criagao de uma forga policial unificada para Londres, 
que serviu de modelo para as forgas policiais em todo o 
mundo. Ate hoje os oficiais da policia britanica sao conhe- 
cidos como “bobbies”, por causa de Sir Robert. $ 
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Os bens podem ser classificados de acordo com dois atribu- i 
tos: se sao excluiveis e se sao rivais no consumo. 

Bens que sao tanto excluiveis quanto rivais no consumo sao 
bens privados. Bens privados podem ser eficientemente pro- 
duzidos e consumidos em um mercado competitivo. 

Quando os bens sao nao-excluiveis ha o problema das coro¬ 
nas: os consumidores nao pagam os produtores, levando a 
uma produgao ineficientemente baixa. 

Quando os bens sao nao-rivais no consumo, o prego eficiente 
para consumo e zero. Mas se e cobrado um prego positivo 
para compensar os produtores pelo custo de produgao, o re- 
sultado e um consumo ineficientemente baixo. 


t-g'« 


1. Classifique cada um dos bens a seguir de acordo com eles serem 
excluiveis ou rivais no consumo. Que tipo de bem e cada um deles? 

a. Uso do espago publico como o de um parque. 

b. Pastel de queijo. 

c. Informagao de um site na Internet que da acesso somente 
mediante uma senha. 

d. Informagao publicamente divulgada sobre a rota de um fura- 
cao por chegar. 


2 . Quais os bens na Questao 1 que serao ofertados por um mercado 
competitivo? Quais nao serao? Explique. 

As respostas estao no fim do livro. 


Bens publicos 

Bem publico e o oposto exato de um bem privado: e um 
bem que tanto e nao-excluivel quanto nao-rival no consu¬ 
mo. Um sistema de esgotos e um exemplo de bem publico: 
voce nao pode manter um rio limpo sent deixa-lo limpo 
para todo mundo que mora junto as suas margens, e a mi- 
nha protegao contra o mau cheiro do rio nao se faz a custa 
do vizinho. 

Eis alguns exemplos de bens publicos: 

« Prevenqdo de doenqas. Quando os medicos atuam para 
erradicar o inicio de uma epidemia antes que ela se espa- 
lhe, eles protegem as pessoas no mundo todo. 
u Defesa national. Um exercito forte protege todos os ci¬ 
dadaos. 

m Pesquisa cientifica. Mais conhecimento beneficia a todos. 





414 parte IX MICROECONOMIA E POLITICAS PUBLICAS 

Pelo fato de esses bens serem nao-excluiveis, eles so- 
frem do problema das caronas, de modo que nenhuma fir- 
ma particular estaria disposta a produzi-los. E como sao 
nao-rivais no consumo, seria ineficiente cobrar as pessoas 
pelo seu consumo. Em conseqiiencia, a sociedade tem de 
encontrar metodos que nao sao de mercado para fornecer 
esses bens. 

0 fornecimento de bens publicos 

Os bens publicos sao oferecidos de diferentes maneiras. 
Nao e sempre que o governo se envolve; em muitos casos, 
uma solugao nao-governamental pode ser encontrada para 
o problema das caronas. Mas essas solugoes normalmente 
sao de algum modo imperfeitas. 

Alguns bens publicos sao fornecidos atraves de contri- 
buigoes voluntarias. Por exemplo, doagoes privadas patro- 
cinam boa quantidade de pesquisas cientificas. Mas as doa¬ 
goes privadas sao insuficientes para financiar projetos 
imensos e socialmente importantes como a pesquisa medi- 
ca basica. 

Alguns bens publicos sao oferecidos por individuos ou 
firmas com interesse proprio, porque aqueles que os pro- 
duzem conseguem ganhar dinheiro com isso de urn modo 
indireto. O exemplo classico sao os canais da TV abcrta 
nos Estados Unidos. mantidos inteiramente pela publici- 
dade. A desvantagcm desse financiamento indireto e que 
ele distorce a natureza e a quantidade dos bens publicos 
oferecidos, alem de impor custos adicionais aos consumi- 
dores. Estagoes de TV mostram os programas que geram a 
maior receita de publicidade, isto e, programas que rne- 
Ihor se adaptam para vender antiacido, remedio contra a 
calvicie, anti-histamtnicos c coisas semelhantes, para o 
segnicnto da populagao que as consume, e esses progra¬ 
mas nao sao necessariamente os programas que a maioria 
das pessoas quer ver. E os espectadores tem de aguentar 
muitos comerciais. 

Alguns bens potencialmente publicos deliberadada- 
mente Ream exclm'veis e, portanto, se tornam sujeitos a co- 
branga, como os filines pages na TV. No Reino Unido, 
onde a maior parte dos programas de televisao sao pages 
por uma licenga anual que incide sobre cada proprietario 
de televisao, assistir televisao passa a ser artificialmente ex- 
cluivel pelo uso das "caminhonetes de deteegao de TV”: ca- 
minhonetes que varrem os bairros na tentativa de detectar 
televisoes em domicilios nao-liceneiados e aplicar-lhes 
uma multa. Contudo, como vimos antes, quando os forne- 
cedores cobram um prego maior que zero para um bem 
nao-rival, os consumidores consomem uma quantidade 
ineficientemente baixa desse bem. 

Em comunidades pequenas, elevados niveis de estimulo 
ou pressao social podem fazer com que as pessoas deem 
uma contribuigao em dinheiro ou em tempo para fornecer 
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o nivel eficiente de um bem publico. Corpos de bombeiro 
voluntarios, que dependem tanto dos servigos voluntarios 
dos proprios bombeiros quanto de contribuigoes dos resi- 
dentes locais, sao um bom exemplo. Mas, a medida que as 
comunidades se tornam maiores e mais anonimas, fica difi- 
cil aplicar a pressao social de modo que cidades maiores 
tem de depender de bombeiros assalariados. 

Como este ultimo exemplo indica, quando as outras so¬ 
lugoes falham, cabe ao governo fornecer os bens publicos. 
De fato, os bens publicos mais importantes, a defesa nacio- 
nal, o sistema juridico, o controle de doengas, a protegao 
contra incendios em grandes cidades, e assim por diante, 
sao fornecidos pelo governo e pagos por impostos. A teoria 
economica nos diz que a provisao de bens publicos e um 
dos papeis essenciais do governo. 

Quanto de um bem publico deve ser 
fornecido? 

Em alguns casos, a provisao de um bem publico e uma de- 
cisao de tipo “ou-ou entao”: Londres teria um sistema de 
esgotos ou nao teria. Mas, na maioria dos casos, os gover- 
nos tem de decidir nao so se devem fornecer o bem, mas 
tambem quanto desse bem publico oterecer. Por exemplo, a 
limpeza urbana e um bem publico, mas quantas vezes as 
ruas devem ser varridas? Uma vez por mes? Duas vezes por 
mes? Um dia sim, um dia nao? 

Imagine uma cidade em que ha apenas dois residentes, 
Ted e Alice. Suponha que o bem publico em questao seja a 
limpeza urbana e que Ted e Alice informem ao governo 
qual o valor que eles alribuem a uma unidade do bem pu¬ 
blico, em que a unidade e igual a uma rua varrida por mes. 
Espeeificamente, cada um deles diz ao governo a sua dispo- 
siccio dc pagan por uma unidade mais do ban publico ofereci- 
do , uma quantidade que corresponde ao bcncficio marginal 
individual de uma unidade adicional do bem publico. 

Usando essa informagao mais a informagao sobre o cus- 
to de fornecer o bem, o governo pode usar a analise margi¬ 
nal para encontrar o nivel eficiente de provisao do bem pu¬ 
blico: o nivel pelo qual o bcncficio marginal social do bem 
publico e igual ao custo marginal de produzi-lo. Recorde, 
do Capitulo 19. que o beneficio social marginal de um bem 
e o beneficio que a sociedade em seu conjunto recebe do 
consumo de uma unidade adicional do bem. 

Mas o que e um beneficio marginal social de uma unida¬ 
de mais de um bem publico - uma unidade que gera utilida- 
de para todos os consumidores e nao apenas para um so, 
porque e nao-excluivel e nao-rival no consumo? Essa ques¬ 
tao nos leva a um principio importante: no caso especial de 
um bem publico, o beneficio marginal social de uma unidade do 
bem e igual d soma dos beneficios individuals marginais experi- 
mentados por todos os consumidores daquela unidade. Ou, de 
um angulo um pouco diferente, se fosse possivel obrigar o 
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consumidor a pagar pela unidade do bem antes de consu- 
mi-lo (isto e, se o bem se torna nao-excluivel), entao o bene- 
flcio social marginal de uma unidade seria igual a soma da 
disposigao de pagar por aquela unidade de parte de cada 
consumidor. Usando esse principio, o beneficio social mar¬ 
ginal de limpar uma rua adicional por mes e igual ao benefi¬ 
cio marginal individual de Ted que resulta dessa varredura 
adicional mais o beneficio marginal individual de Alice. 

Por que? Porque o bem publico e nao-rival no consumo, 
o beneficio que Ted tern por causa de uma rua mais limpa 
nao diminui o beneficio de Alice pela mesma rua limpa, e 
vice-versa. Como todas as pessoas podem consumir simul- 
taneamente a mesma unidade de um bem publico, o bene¬ 
ficio marginal social de uma unidade adicional desse bem e 
a soma dos beneficios marginais individuals de todos os 
que desfrutam do bem publico, e a quantidade eficiente de 
um bem publico e a quantidade em que o beneficio margi¬ 
nal social e igual ao eusto marginal de tornece-lo. 

A Figura 20-2 ilustra o fornecimento eficiente de um 
bem publico, mostrando tres curvas de beneficio marginal. 
O painel (a) mostra a curva de beneficio marginal indivi¬ 
dual de Ted para limpeza de ruas, MB T : ele estaria disposto 
a pagar ao municipio $25 para limpar suas ruas uma vez 
por mes e S18 adicionais para uma segunda varrigao no 
mes e assim por diante. O painel (b) mostra a curva de be¬ 
neficio marginal individual de Alice para limpeza das ruas. 
MB a . O painel (c) mostra a curva de beneficio marginal so¬ 
cial da limpeza de ruas. MSB: cla e a soma clas curvas de be¬ 
neficio marginal individual de Ted e Alice. 

Para maximizar o bem-estar da sociedade, o governo de- 
veria limpar as ruas ate o nivel em que o beneficio marginal 
social de uma limpeza adicional ja nao e maior que o custo 


marginal. Suponha que o custo marginal da limpeza de 
ruas seja $6 por varrigao. Entao, a cidade deveria limpar suas 
ruas 5 vezes por mes, porque o beneficio marginal de pas- 
sar de 4 para 5 varrigoes e $8, porem passar de 5 para 6 var- 
ricoes geraria um beneficio marginal social de apenas $2. 

A Figura 20-2 pode ajudar a reforgar nossa compreen- 
sao de por que nao podemos confiar no interesse proprio 
individual para gerar a provisao de uma quantidade efici¬ 
ente de bens publicos. Suponha que a cidade fizesse uma 
varrigao menos do que a quantidade eficiente, e que entao 
ou Ted ou Alice fosse solicitado a pagar a ultima limpeza. 
Nenhum deles estaria disposto a pagar por ela! Ted pes- 
soalmente ganharia apenas o equivalente a S3 de utilidade 
de adicionar mais uma limpeza de ruas, de modo que nao 
estaria disposto a pagar o custo marginal de S6 por mais 
uma limpeza. Alice pessoalmente ganharia o equivalente a 
S5 de utilidade, de modo que ela tampouco estaria disposta 
a pagar. A questao e que o beneficio marginal social de uma 
unidade mais de um bem publico e sernpre maior do que o 
beneficio marginal individual para qualquer individuo. E 
por isso que nenhum individuo esta disposto a pagar pela 
quantidade eficiente do bem. 

Essa descrigao do problema do bem publico, em que o 
beneficio marginal social de uma unidade adicional dc um 
bem publico e maior que o beneficio marginal individual, 
nao parece familiar? Deveria parecer: encontramos uma si- 
tuacao um tanto semelhante quando disculimos cxtcrnali- 
dadcs positives. Recorde que, no caso de uma externalidade 
positiva, o beneficio marginal social usufruido por todos os 
consumidores de uma unidade adicional de um bem e 
maior do que o beneficio marginal do produtor em proclu- 
zir essa unidade, e o mercado deixado a si mesmo produz 


0 V0T0 COMO UM BEM PUBLICO 

E um fato lamentavel que muitos americanos 
que tem o direito de votar nao se importam 
em faze-lo. 0 resultado e que seus interesses 
tendem a ser ignorados pelos politicos. 

Mas o que e pior e que esse comportamento 
autodestrutivo talvez seja completamente 
racional. 

Como o economista Mancur Otson 
assinalou em um livro famoso com o titulo de 
The Logic of Collective Action, votar e um bem 
publico que sofre gravemente do problema 
das caronas. 

Imagine que voce seja uma em um milhao 
de pessoas que ganharia o equivalente a $100 
cada um, caso um certo piano fosse aprovado 
em um referendo em todo o estado, digamos, 
um piano para melhorar as escolas publicas. E 


suponha que o custo de oportunidade do 
tempo que voce gastaria para votar seja $10. 
Voce tem certeza de que vai a sua segao 
eleitoral votar no referendo? Se voce e 
racional, a resposta e nao! A razao e que e 
muito pouco provavel que o seu voto va 
decidir o assunto, para um lado ou para outro. 
Se a medida passa, voce se beneficia mesmo 
que nao tenha se dado ao trabalho de votar, 
pois os beneficios sao nao-excluiveis. E se a 
medida nao passa, seu voto nao teria alterado 
o resultado, para um lado ou para o outro. Ao 
nao votar, isto e, ao tomar carona nos que 
votam, voce economiza $10. 

E claro que muitas pessoas votam por 
senso de dever civico, mas, pelo fato de a 
agao politica ser um bem publico, em geral 


as pessoas dedicam esforgo de menos para 
defender seus proprios interesses. 

0 resultado, como assinalou Olson, e que 
quando um grande numero de pessoas 
compartilha um interesse politico comum, 
etas tendem a fazer um esforgo menor, 
insuficiente, para promover sua causa, e 
assim sao ignoradas. Inversamente, grupos 
de interesse pequenos, bem organizados, que 
atuam em relapao a questoes bem definidas 
em seu favor, tendem a ter um poder 
desproporcional. 

Isso e motivo para desconfiar da 
democracia? Winston Churchill foi quern disse 
melhor: "A democracia e a pior forma de 
governo, exceto todas as outras formas que 
foram experimentadas." 
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Um bem publico 


(a) Curva de beneficio marginal individual de Ted 



Quantidade de limpeza das ruas (por mes) 


(b) Curva de beneficio marginal individual de Alice 



0 painel (a) mostra a curva de beneficio marginal 
individual de Ted decorrente da limpeza das ruas por mes, 
MB t , e o painel (b) mostra a curva de beneficio marginal 
individual de Alice, MB A . 0 painel (c) mostra o beneficio 
marginal social de um bem publico, igual a soma dos 
beneficios marginais individuals de todos os consumidores 
(neste caso, Ted e Alice). A curva de beneficio marginal 


uma quantidade insuficiente do bem. No caso de um bem 
publico, o beneficio marginal individual do consumidor 
desempenha o mesrno papel que o beneficio marginal do 
produtor desempenha no caso da externalidade positiva. 
Assim, o problema de fornecer bens publicos e muito simi¬ 
lar ao problema de lidar com externalidades positivas; em 
ambos os casos ha uma falha de mercado que exige inter- 
vengao governamental. Uma razao fundamental para a 
existencia do governo e que ele proporciona uma maneira 
para que os cidadaos imponham tributos para eles mesmos 
pagarem a fim de proporcionar bens publicos, em particu¬ 
lar um bem publico vital como a defesa nacional. 


(c) Curva de beneficio marginal social 



do bem publico das ruas 

(por mes) 


social, MSB, e a soma vertical das curvas de beneficio 
marginal individual MB T e MB A . A um custo marginal 
constante de $6 haveria 5 limpezas de rua por mes, porque 
o beneficio marginal social de passar de 4 para 5 limpezas 
de rua por mes e $8 ($3 para Ted mais $5 para Alice), mas 
o beneficio marginal social de passar de 5 para 6 limpezas 
e apenas $2. 


E claro que, se a sociedade fosse de verdade composta de 
apenas dois individuos, eles provavelmente conseguiriam 
chegar a um acordo para fornecer o bem. Mas imagine uma 
cidade com milhoes de residentes, cada um tendo um benefi¬ 
cio marginal individual decorrente da provisao do bem igual a 
apenas uma fragao minima do beneficio marginal social. Seria 
impossivel que as pessoas chegassem a um acordo voluntaries 
para pagar pela quantidade eficiente de limpeza urbana, o po- 
tencial para aproveitar a carona torna dificil alcangar e fazer 
cumprir um acordo entre tantas pessoas. Mas eles de fato tem 
o poder e tomam a decisao de estabelecer tributos para pagar 
um departamento municipal de servigos sanitarios. 
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A analise de custo-beneficio 

Como os governos decidem na pratica quanto fornecer de 
um bem publico? Algumas vezes, os formuladores de poli- 
tica simplesmente adivinham ou fazem o que acham que 
vai reelege-los. Contudo, governos responsaveis procuram 
estimar tanto os beneficios sociais quanto os custos sociais 
de fornecer um bem publico, um processo conhecido como 
analise de custo-beneficio. 

E mais ou menos simples estimar o custo de fornecer 
um bem publico. Estimar o beneficio e mais dificil. De fato, 
e um problema muito dificil. 

Voce pode estar se perguntando por que os governos 
nao podem descobrir o beneficio marginal social de um 
bem publico simplesmente perguntando as pessoas sua 
disposigao de pagar por ele (seu beneficio marginal indi¬ 
vidual). Acontece que e muito dificil obter uma resposta 
honesta. 

Este nao e um problema com os bens privados: podemos 
determinar quanto um individuo esta disposto a pagar por 
uma unidade mais de um bem privado observando suas es- 
colhas efetivas. Mas, como as pessoas nao pagam de fato 
pelos bens publicos, a questao da disposigao de pagar e 
sempre hipotetica. 

Pior ainda, esta e uma pergunta que as pessoas tern in¬ 
centive para nao responder honestamente. As pessoas na- 
turalmente querenr mais e nao menos. Como de fato nao 
podem ser obrigadas a pagar pela quantidade, seja ela qual 
for. do bem publico que usam, quando se pergunta a elas 
quanto desejam de um bem publico elas podem exagerar 
ou superestimar seus verdadeiros sentimentos. Por exem- 
plo, se a varrigao de ruas fosse planejada de acordo com os 
desejos expressos apenas pelos donos de casa, as ruas teriarn 
de ser varridas todo dia, um nivel ineficiente de provisao. 
Assitn, os governos precisanr ter consciencia de que nao 
podem simplesmente confiar nas declaragoes publicas ao 
decidir quanto fornecer de um bem publico. Se o fizerem, 
tenderao a oferecer cm exeesso. Em contraste. como se ex- 
plicou antes na segao "Para Mentes Curiosas”, na pagina 
417, tambem ha problemas em confiar no publico para que 
expresse atraves do voto o quanto deseja de um bem publi¬ 
co, e aqui tenderiam a fazer com que uma quantidade insu- 
ficiente do bem publico seja fornecida. 


0 velho rio 

As aguas vao fluindo tranqiiilas, mas de vez em quando de¬ 
cidem fluir em uma diregao diferente. De fato, o rio Missis- 
sipi muda o seu curso a cada centena de anos. Sedimentos 
levados pela agua rio abaixo gradualmente entopem a rota 
da corrente para o mar, e eventualmente o rio rompe suas 


margens e abre um novo canal. No decorrer dos milenios, a 
embocadura do rio Mississipi oscilou ao longo de um arco 
com uma largura de umas 200 milhas. 

Entao, quando o rio Mississipi deve mudar de curso de 
novo? Ah! cerca de 35 anos atras. 

O Mississipi atualmente corre para o mar passando por 
Nova Orleans; mas em 1950 ficou claro que o rio estava 
para mudar de curso, tomando uma nova rota para o mar. 
Se o Corpo de Engenheiros do Exercito dos Estados Uni- 
dos nao tivesse se envolvido, a mudanga de curso provavel- 
mente teria ocorrido ao redor de 1970. 

Um deslocamento do rio Mississipi teria prejudicado se- 
veramente a economia do estado de Louisiana. Uma area 
industrial importante teria perdido um bom acesso ao 
oceano, e agua salgada teria contaminado boa parte do seu 
fornecimento de agua. Dessa forma, o Corpo de Engenhei¬ 
ros do Exercito manteve o rio Mississipi no seu leito com 
um enorme conjunto de barragens, muros e comportas, co- 
nhecidas como Estrutura de Controle do Velho Rio. Ha 
momentos em que a quantidade de agua liberada por essa 
Estrutura de Controle e cinco vezes o fluxo das cachoeiras 
de Niagara Falls. 

A Estrutura de Controle do Velho Rio e um exemplo 
drastico de bem publico. Nenhum individuo teria tido in¬ 
centives para construi-la e, no entanto, ela protege muitos 
bilhoes de dolares de propriedade privada. A historia do 
Corpo de Engenheiros do Exercito dos Estados Unidos, que 
maneja projetos de controle de agua em muitas partes dos 
Estados Unidos, ilustra os problemas com a provisao gover- 
namental de bens publicos. Cada um quer um projeto que 
beneficie sua propria propriedade, se os outros vao pagar 
por isso. Assim. ha uma tendencia sistematica dos beneficia- 
rios potenciais do Corpo de Engenheiros a superestimarem 
os beneficios. E o Corpo de Engenheiros tornou-se notorio 
por empreender projetos caros que nao podem ser justifica- 
dos por qualquer analise razoavel de custo-beneficio. 

Em outros paises, as contrapartes do Corpo de Engenhei¬ 
ros do Exercito sao ainda mais inclinadas ao exeesso de gas- 
tos. No Japao, quase todos os rios correm por um canal de 
concreto, e uma porcentagem espantosa de 60% da costa 
esta agora "fortificada" com barreiras de concreto. 



Um bem publico e tanto nao-excluivel quanto nao-rival no 
consumo. 

Como a maioria das formas de fornecimento de bens publi¬ 
cos tern defeitos serios, tipicamente eles sao fornecidos 
pelo governo e pagos por meio de impostos. 

0 beneficio marginal social de uma unidade adicional de um 
bem publico e igual a soma do beneficio marginal individual 
de cada consumidor derivado dessa unidade. Na quantidade 
eficiente, o beneficio marginal social e igual ao custo mar¬ 
ginal. ‘ 
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Nenhum individuo tem incentivo para pagar pelo forneci- 
mento da quantidade eficiente de um bem publico porque o 
beneficio marginal de cada individuo e menor que o benefi- 
cio marginal social. Essa e a justificativa fundamental para a 
existencia do governo. 

Embora os governos devessem se apoiar em uma analise de 
custo-benefi'cio para determinar quanto fornecer de um bem 
publico, isso e problematico porque os individuos tendem a 
exagerar ao informar o valor do bem para eles. 


1. A cidade de Centreville, com populagao de 16 pessoas, tem dois 
tipos de residentes, os "caseiros" e os "festeiros". Usando a ta- 
bela a seguir, a cidade precisa decidir quanto gastar numa festa 
de Ano Novo. Nenhum residente espera arcar diretamente com 
o custo da festa. 


Beneficio marginal individual de $1 
adicional gasto com a festa 

Caseiro Festeiro 

$0,05 $0,13 

0,04 0,11 

0,03 0,09 

0,02 0,07 

a. Suponha que haja 10 caseiros e 6 festeiros. Determine a ta- 
beLa de beneficio marginal social do dinheiro gasto com a 
festa. Qual e o niveL eficiente de gasto? 

b. Suponha que haja 6 caseiros e 10 festeiros. Como vao mudar 
suas respostas da parte a? Explique. 

c. Suponha que a tabela de beneficio marginal individual seja 
conhecida, mas que ninguem sabe o verdadeiro numero dos 
caseiros e dos festeiros. Indagam-se dos individuos suas 
preferences. Quale o resuLtado provavel? Quale o resultado 
provaveL em um rn'vel ineficientemente elevado de gasto? 
Explique. 

As respostas estao no fim do livro. 


Dinheiro gasto 
com a festa 



RECURSOS COMUNS 

Um recurso comum e um bem que e nao-excluivel, mas e 
rival no consumo. Um bom exemplo e o estoque de peixes 
no mar, como as regioes pesqueiras na costa da Nova Ingla- 
terra. Tradicionalmente, qualquer um que tivesse um bar- 
co podia ir para o mar e pescar, peixes no mar eram um 
bem nao-excluivel. Mas, como a quantidade total de peixe 
e limitada, o peixe que uma pessoa pesca ja nao esta dispo- 
nivel para ser pescado por outra. Assirn, os peixes no mar 
sao rivais no consumo. 


Outros exemplos de recursos comuns sao ar fresco e 
agua lirnpa, bem como a variedade das especies de animais 
e plantas do planeta (biodiversidade). Em cada um desses 
casos, o fato de que um bem, embora rival no consumo, 
seja nao-excluivel, representa um serio problema. 


0 problema do excesso de uso 

Como os recursos comuns sao nao-excluiveis, os individuos 
nao podem ser cobrados pelo seu uso. Contudo, porque eles 
sao rivais no consumo, um individuo que usa uma unidade 
do recurso esgota o recurso ao tornar aquela unidade indis- 
pom'vel para outro. Como resultado, um recurso comum 
esta sujeito ao excesso de uso: um individuo continuara 
usando o recurso ate que o seu beneficio marginal de usa-lo 
seja igual a zero, ignorando o custo que esta agao inflige a so- 
ciedade em seu conjunto. Como veremos logo a seguir, o 
problema do excesso de uso de um recurso comum e similar 
ao problema que estudamos no Capitulo 19: o problema de 
um bem que gera uma externalidade negativa, tal como a ge- 
ragao de eletricidade que produz poluigao ou a pecuaria. 

A pesca e um exemplo classico de recurso comum. Em 
aguas onde se pesca muito, a pesca feita por uma pessoa 
impoe um custo aos outros, ao reduzir a populagao de pei¬ 
xes e tornar rnais dificil que os outros consigam pescar 
algo. Mas um individuo nao tem incentivo pessoal para le- 
var em conta esse custo, pois ele nao pode ser cobrado pela 
pesca. O resultado, do ponto de vista social, e que o indivi¬ 
duo retira um excesso de peixes. O engarrafamento no 
transito e outro exemplo do uso excessive de um recurso 
comum. A estrada ou a rua no horario de pico pode acomo- 
dar apenas um certo numero de veiculos por hora. Se eu 
decido dirigir meu carro ate o trabalho em vez de organizar 
uma turma para ir junto no mesmo carro ou trabalhar em 
casa, eu torno um pouco mais demorada a viagem dos ou¬ 
tros ate o trabalho; mas nao tenho incentivo para levar em 
conta essas conseqiiencias. 

No caso de um recurso comum, o custo marginal social 
do meu uso de um recurso e mais alto que o meu custo mar¬ 
ginal individual, o meu custo de usar uma unidade adicio¬ 
nal do bem. 

A Figura 20-3 ilustra esse ponto. Ela rnostra a curva de 
dentanda por peixe, que rnede o beneficio marginal do pei¬ 
xe, o beneficio para os consumidores quando uma unidade 
adicional de peixe e capturada e consumida. Ela rnostra 
tambern a curva de oferta de peixe, que mede o custo mar¬ 
ginal de produgao da industria pesqueira. Sabemos do Ca¬ 
pitulo 9 que a curva de oferta de uma industria e a soma ho¬ 
rizontal das curvas de oferta de cada pescador individual, 
equivalente a sua curva de custo marginal individual. A in¬ 
dustria pesqueira oferta a quantidade em que seu custo 
marginal e igual ao prego, a quantidade Q MKT . Mas o resul¬ 
tado eficiente e capturar a quantidade Q OPT , a quantidade 
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Um recurso comum 

A curva de oferta S, que mostra o custo marginal de 
produgao de toda a industria pesqueira, e composta das 
curvas de oferta individuals dos Pescadores individuals. 
Mas o custo marginaL de cada pescador individual nao 
leva em conta o custo que suas agoes impoem aos outros: 
o esgotamento do recurso comum. Como resultado, a 
curva de custo marginal social, MSC, se situa acima da 
curva de oferta; em um mercado nao-regulado, a 
quantidade usada do recurso comum, Q MKT , excede a 
quantidade eficiente de uso, Q 0PJ . 



de produto que iguala o bencficio marginal e o custo mar¬ 
ginal social, e nao o custo marginal de producao da indus¬ 
tria pesqueira. O resultado de mercado e o excesso de uso 
do recurso comum. 

Como ja notamos, ha urn paralelo estreito entre o pro- 
blema de administrar um recurso comum e o problema co- 
locado pelas externalidades negativas. No caso de uma ati- 
vidade que gera uma externalidade negativa, o custo de 
producao marginal social e maior que o custo de producao 
marginal da industria, sendo a diferenca o custo marginal 
externo imposto a sociedade. Aqui, a perda para a socieda- 
de que resulta de um pescador esgotar o recurso comum 
desempenha o mesmo papel que um custo externo de- 
sempenha quando ha uma externalidade negativa. De Ca¬ 
to, muitas externalidades negativas (tais como a poluigao) 
podem ser inlerpretadas como envolvendo recursos co- 
muns (tais como ar puro). 

0 uso eficiente e a conservagao 
de um recurso comum 

Como os recursos comuns colocam um problema similar 
aqueles criados pelas externalidades negativas, as solugoes 
tambem sao similares. Para garantir o uso eficiente de um 
recurso comum, a sociedade precisa encontrar uma manei- 
ra de fazer com que os usuarios individuais do recurso le- 
vem em conta os custos que eles impoem aos outros usua¬ 
rios. Isso e basicamente o mesmo que fazer com que os in- 
dividuos internalizem uma externalidade negativa que sur¬ 
ge de suas agoes. 

Ha tres maneiras fundamentals de induzir as pessoas 
que usam recursos comuns a internalizar os custos que im¬ 
poem aos outros. 

Tributar ou entao regulamentar o uso do recurso co¬ 
mum. 


C.riar um sistema de licencas comercializaveis para o di- 
reito de usar o recurso comum. 

Tornar o recurso comum exclulvel e atribuir direitos de 
propriedade a alguns individuos. 

Como as atividades que geram externalidades negati¬ 
vas, o uso de um recurso comum pode ser reduzido ate a 
quantidade eficiente pela imposigao de um imposto pi- 
gouviano. Por exemplo, alguns paises estabeleceram “ta- 
rifas de engarrafamento" para aqueles que dirigem duran¬ 
te os horarios de pico, na verdade cobrando deles o uso do 
recurso comum que e o espago nas ruas e estradas. Do 
mesmo modo, os que visitam os parques nacionais tern de 
pagar uma entrada, e o numero de visitantes a qualquer 
parque e restringido. 

Uma segunda maneira de corrigir o problema do excesso 
de uso e criar um sistema de licencas comercializaveis para o 
uso do recurso comum, bastante semelhante ao sistema cria- 
do para tratar das externalidades negativas. Os funcionarios 
governamentais emitem um certo numero de licengas que 
correspondem ao nivel eficiente de uso do bem. Ao tornar as 
licengas comercializaveis, garante-se que o direito de usar o 
bem seja alocado eficientemente, isto e, aqueles que acabam 
usando o bem (aqueles dispostos a pagar mais por uma licen- 
ga) sao aqueles que se beneficiam mais do seu uso. 

Mas, em materia de recursos comuns, muitas vezes a so- 
lugao mais natural e simplesmente atribuir direitos de pro¬ 
priedade. Em um nivel fundamental, os recursos comuns 
estao sujeitos ao excesso de uso porque ninguem e proprie¬ 
tary deles. A essencia da propriedade de um bem, ou seja, o 
direito de propriedade sobre o bem, e que se pode limitar 
quern usa e quern nao usa o bem, e quanto pode ser usado. 
Quando um bem e nao-excluivel, em um sentido muito 
real ninguem e dono dele, porque um direito de proprieda¬ 
de nao pode ser aplicado, e, consequentemente, ninguem 
tem incentivo para usa-lo eficientemente. Assim, uma ma- 
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neira de corrigir o problema do excesso de uso e tornar o 
bem excluivel e atribuir direitos de propriedade sobre ele a 
alguem. O bem entao tem um proprietario que tem incenti- 
vo para proteger o valor do bem, para usa-lo eficientemente 
em vez de usa-lo excessivamente. 

Como a proxima segao “Economia em Agao” mostra, 
um sistema de licengas comercializaveis tem sido uma es- 
trategia de sucesso em algumas areas de pesca. 

0 c# n o m i a 0 m . a.c dc 1 . 

Uma historia de dois lugares pesqueiros 

Em 27 de agosto de 2000, o New York Times Magazine pu- 
blicou uma reportagem com o titulo “Uma historia de dois 
lugares pesqueiros" que comparava a vida de Pescadores de 
lagosta em dois lugares: Port Judith, nos Estados Unidos, e 
Port Lincoln, na Autralia. 

Port Judith costumava dizer que era a “capital mundial do 
atum”, mas o atum, junto com o peixe-espada, o bacalhau, o 
halibute, e outras especies que costumavam ser abundantes 
na costa, hoje em dia e muito dificil de se encontrar por ali. Os 
Pescadores nos Estados Unidos tem tido a liberdade de pescar 
quanto queiram; como resultado do excesso de captura, a in- 
dustria da pesca da Nova Inglaterra, que ja foi forte, pratica- 
nrente sofreu um colapso. E isso inclui a lagosta, exceto em 
algumas areas do estado do Maine, onde “gangues da lagosta" 
protegeram o recurso comum atraves da sabotagem dos bar- 
cos de gente de fora. A medida que os estoques de lagosta fo- 
ram diminuindo, a vida dos Pescadores de lagosta de Port Ju¬ 
dith ficou cada vez mais dificil. 

Na Australia, predomina um sistema diferente. Para 
montar uma armadilha de lagosta, e preciso ter uma licen- 
ga, e somente um ninnero limitado de licengas foi emitido. 
Uma licenga hoje em dia e vendida por cerca de $21.000. 
No comego, os Pescadores de lagosta australianos estavam 
ceticos em relagao a um sistema que limitava a sua pesca. 
Mas eles agora aptiiam o sistema entusiasticamente, por- 
que mantem o valor de suas licengas, e tambem mantem 
seu meio de vida. 

O sistema e popular porque funciona: uma armadilha de 
lagosta australiana lipicamente captura mais e maiores la- 
goslas que suas contraparles americanas. O resultado e que 
os Pescadores de lagosta de Port Lincoln, sao bem mais 
prosperos que os de Port Judith. 

A proposito, nao queremos dar a impressao de que o es- 
tabelecimento de direitos de propriedade sobre recursos 
comuns e algo que nao e proprio dos americanos. A pesca- 
ria de moluscos em Nova Jersey, que estava em grande difi- 
culdade no fim dos anos 80, hoje opera com um sistema de 
licengas similar ao da pesca de lagosta australiana, e tanto 
os moluscos quanto o setor de pesca de moluscos de Nova 
Jersey tiveram uma recuperagao espetacular. 



Um recurso comum e rival no consumo, mas e nao-excluivel. 

| > 0 problema com os recursos comuns e o excesso de uso: um 
usuario esgota a quantidade disponivel para os outros, mas 
i nao leva em conta esse custo ao decidir o quanto usar do re¬ 
curso comum. 

Assim como as externalidades negativas, um recurso comum 
pode ser administrado eficientemente por impostos pigou- 
vianos, pela criagao de um sistema de licengas comercializa¬ 
veis para seu uso ou tornando-o excluivel e atribuindo direi- 
tos de propriedade sobre ele. 

#• 'i'f ,*4 4 mi 'MfW ■,#s -i ■■ ® ^ i '1% to 

1. A Floresta das Montanhas Rochosas nos Estados Unidos e uma 
floresta de propriedade do governo, em que os cidadaos par- 
ticulares no passado tinham permissao para colher quanta ma- 
deira quisessem, de graga. Formule em termos economicos por 
que isso e um problema do ponto de vista da sociedade. 

2. Voce e o novo encarregado dos servigos florestais, ao quaL se 
pede que apresente maneiras de preservar a floresta para o pu¬ 
blico em geral. Indique tres metodos diferentes que voce pode- 
ria usar para manter um nivel eficiente de atividade florestal e 
explique como cada um deles funcionaria. Para cada metodo, 
que informagao voce necessitaria a fim de alcangar um resulta¬ 
do eficiente? 

As respostas estao no fim do livro. 

BENS ARTIFICIALMENTE ESCASS0S 

Um bem artificialmente escasso e um bem que e exclui- 
vel, mas nao-rival no consumo. Como vimos, os filmes 
pagos na TV sao um exemplo familiar. O custo marginal 
para a sociedade de permitir a um individuo assistir ao fil- 
rne e zero, porque uma pessoa assistir nao interfere com 
outras pessoas assislirem. Mas as companhias de TV a 
cabo impedem o individuo de assistir a um filrne se ele 
nao pagou. Muitos bens dc informagao. como programas 
de computador, tambem sao escassos artificialmente. Va- 
mos discutir a economia dos bens de informagao em mais 
detalhes no Capitulo 22. 

Como vimos, os tnercados podem ofcrecer bens artifi¬ 
cialmente escassos: porque eles sao excluiveis, os produto- 
res podem cobrar as pessoas por seu consumo. 

Mas bens artificialmente escassos sao nao-rivais no con¬ 
sumo, o que significa que o custo marginal do consumo de 
um individuo e zero. Assim, o prego que o provedor de um 
bem artificialmente escasso cobra, excede o custo margi¬ 
nal. Como o prego eficiente e igual ao custo marginal de 
zero, o bem e “artificialmente escasso”, e o consumo do 
bem e ineficientemente baixo. Contudo, a nao ser que o 
produtor possa de algum modo obter uma receita por pro- 
duzir e vender o bem, ele simplesmente nao esta disposto a 
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Um bem artificialmente escasso 


Um bem artificiaLmente escasso e exclirivel e nao-rival no 
consumo. Ele se torna artificiaLmente escasso porque os 
produtores cobram um prego positivo, mas o custo 
marginal de permitir que uma pessoa mais consuma o 
bem e zero. Neste exemplo, o prego de mercado de um 
filme pago na TV e $4, e a quantidade demandada a esse 
prego e Q MKT . Mas o nivel eficiente de consumo e Q 0PT , a 
quantidade demandada quando o prego e zero. A 
quantidade eficiente, Q 0PT , excede a quantidade 
demandada em um mercado nao regulado, Q M kj. A area 
sombreada representa a perda de excedente total por 
causa da cobranga de um prego de $4. 


produzi-lo, um resultado que deixa a sociedade em uma si- 
tuagao ainda pior do que do outro modo, com um consu¬ 
mo positivo, mas ineficientemente baixo. 

A Figura 20-4 ilustra a perda de excedente total causada 
pela escassez artificial. A curva de demanda mostra a quan¬ 
tidade de filmes pagos na TV a cabo a que se assiste a qual- 
quer prego dado. O custo marginal de permitir que uma 
pessoa adicional assista ao filme e zero; assim, a quantidade 
eficiente de filmes assistidos na TV e Q orr . 

A companhia de TV a cabo cobra um prego positivo, 
neste caso $4, para decodificar o sinal, e corno resultado 
apenas Q V]KT filmes pagos na TV nao assistidos. Isso leva 
a uma perda por peso morto igual a area do triangulo 
sombreado. 

Isso parece familiar? Como os problemas que surgem 
com bens publicos e recursos comuns, o problema criado 
por bens artificialmente escassos e semelhante a algo que ja 
vimos: neste caso, e o problema do monopolio natural. Um 
monopolio natural, como voce recorda, e uma industria 
em que o custo total medio fica acirna do custo marginal na 
faixa de produgao relevante. Para se dispor a produzir o 
produto, o produtor precisa cobrar um prego que e pelo 
menos igual ao custo total medio, isto e, um prego acirna 
do custo marginal. Mas um prego acirna do custo marginal 
leva a um consumo ineficientemente baixo. 


Jogos fora da tela 

E noite de um jogo importante de seu time preferido na sua 
cidade, um jogo que esta sendo transmitido nacionalmente 
por uma das principals redes de televisao. Entao, voce liga 
no canal local que e ligado a essa rede, mas nao aparece 
jogo nenhum. Em vez disso, aparece uma mensagem se 
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movendo na parte de baixo da tela dizendo que esse jogo 
nao esta sendo retransmitido na sua area. O que a mensa¬ 
gem provavelmente nao diz, mas que voce pode entender 
perfeitamente, e que nao esta havendo retransmissao por 
insistencia dos donos do time, que nao querem que as pes- 
soas que poderiam pagar entradas para o estadio fiquem 
em casa assistindo ao jogo pela TV. 

Assim, o bem em questao, assistir ao jogo pela TV, foi 
tornado artificialmente escasso. Como o jogo esta sendo 
transmitido de qualquer modo, nenhum recurso escasso 
seria usado para tornar a transmissao disponivel tambem 
na propria localidade do jogo. Mas nao esta disponivel, o 
que significa uma perda de bem-estar para aqueles que 
leriam assistido ao jogo na TV, mas que nao estao dispos- 
tos a pagar o prego, em tempo e dinheiro, para ir ate o es¬ 
tadio. 

— "M '' 

Um bem artificialmente escasso e excluivel, mas e nao-rival 
no consumo. 

Como o bem e nao-rival no consumo, o prego eficiente para 
os consumidores e zero. Contudo, porque ele e excluivel, os 
vendedores cobram um prego positivo, o que leva a um con¬ 
sumo ineficientemente baixo. 

Os problemas dos bens artificialmente escassos sao si- 
milares aos que se apresentam no caso do monopolio na- j 
tural. 



1. Xena e um programa de computador produzido por Xenoid. Todo 
ano, a Xenoid produz uma atualizagao que custa $300,000 para 
produzir. Nao custa nada permitir que os clientes entrem no site 
da companhia e baixem o programa. A tabela de demanda para 
a atualizagao aparece a seguir. 
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Prego da 
atualizagao 

Quantidade de 
atualizagoes demandadas 

$180 

1.700 

150 

2.000 

120 

2.30 

90 

2.600 

0 

3.500 


a. Qual e o prego eficiente dessa atualizagao para urn consumi- 
dor? Explique. 

b. QuaL e o prego mais baixo pelo quaL a Xenoid esta disposta a 
vender essa atualizagao? Trace a curva de demanda e mostre 
a perda de excedente total que ocorre quando a Xenoid co¬ 
bra esse prego comparado com o prego eficiente. 

As respostas estao no fim do livro. 


• UM OLHAR ADIANTE • 


Em 2003, os varios nfveis de governo dos Estados Unidos - 
federal, estadual e municipal - gastaram cerca de 3 trilhoes 
de dolares. Para onde foi esse dinheiro? 

A resposta, cm grande medida, e que se destinou a ofere- 
cer bens publicos. Defesa nacional e scguranga interna lc- 
varam uma boa fatia; tambem educaqao, que e cm geral 
considerada um bem publico. Tambem houve gastos com 
estradas, saiide publica, prevengao de incendios, e assim 
por diante. 

Nem todo o gasto publico vai para itens que podem ser 
facilmente descritos como bens publicos. Como veremos no 
Capitulo 21, muitos gastos de nivel federal vao para previ- 
dcncia social, programas que tem a finalidade de ajudar incli- 
viduos e familias cm dificuldade. Vlas forneeer bens publi¬ 
cos ainda c a caracteristica central dos orcamentos publicos. 

Esso nos leva a esta questao: de ondc vein o dinheiro quo 
paga pelos bens publicos? A resposta. evidentemente, e 
que ele vem da receita tributaria. Mas os impostos, por sua 
vez, tem efeitos economicos porque eles mudam os incen- 
tivos. 

No capitulo seguinte, examinaremos cm maior profun- 
didade como os impostos afetam uma economia de merca- 
do. Examinaremos tambem os efeitos relacionados da pre- 
videncia social. 


RESUMO >>>>>> >>>>>>>>>> 


1. Os bens podem ser classificados de acordo com as caracteris- 
ticas de serem ou nao serem excluiveis e serem ou nao serein 
rivais no consumo. 

2. O mercado livre pode suprir niveis eficientes de produgao e 
consumo de bens privados, que sao tanto excluiveis quanto 
rivais no consumo. Quando os bens sao nao-excluiveis, nao- 
rivais no consumo ou ambos, os mercados livres nao conse- 
guem alcangar um resultado eficiente. 


Quando os bens sao nao-excluiveis, acontece o problema das 
caronas: os consumidores nao pagam pelo bem, levando a 
uma produgao ineficientemente baixa. Quando os bens sao 
nao-rivais no consumo, eles deveriam ser de graga, e qualquer 
prego positivo leva a um consumo ineficientemente baixo. 
Um bem publico e nao-excluivel e nao-rival no consumo. Na 
maioria dos casos, um bem publico tem de ser fornecido pelo 
governo. O beneficio marginal social de um bem publico e 
igual a soma dos beneficios marginais individuals para cada 
cousumidor. A quantidade eficiente de um bem publico e a 
quantidade pela qual o beneficio marginal social e igual ao 
custo marginal. Assim como uma externalidade positiva, o 
beneficio marginal social e maior do que o beneficio marginal 
de qualquer individuo sozinho, e por isso nenhum individuo 
esta disposto a forneeer a quantidade eficiente. 

Uma razao para a presenga do governo e que permite que os 
cidadaos estabelegam tributos a serem pagos por eles mes- 
mos a fim de forneeer bens publicos. Os governos usam a 
analise de custo-beneficio para determinar a provisao efi- 
ciente de um bem publico. Contudo, lal analise e dificil por¬ 
que os individuos tem um incentivo para exagerar o valor 
que o bent tem para eles. 

6. Um recurso comum e rival no consumo, mas nao-excluivel. 
Ele esta sujeito ao excesso de uso, porque um individuo nao 
leva cm conta o fato de que o seu uso esgota a quantidade dis- 
ponivel para os outros. Isso e similar ao problema da externa- 
lidade negaliva: o custo marginal social do uso do recurso co- 
mum por parte de um individuo c sempre mais alto que seu 
custo marginal individual. Sao solugoes possiveis: impostos 
pigouvianos. a criagao de um sistetna dc licengas comerciali- 
zaveis ou a atribuigao de direilos de propriedade. 

7. Bens artificialmente escassos sao excluiveis, mas nao-rivais 
no consumo. Como nao ha custo marginal cm permitir mais 
um individuo de consumir o bem. o prego eficiente e zero. 
Um prego positive) compcnsa o produtor pelo custo de pro¬ 
dugao, mas leva a um consumo ineficientemente baixo. O 
problema dos bens artificialmente escassos e similar ao do 
monopolio natural. 


PALAVRAS-CHAVE >>>>>>>>>>> 


Excluiveis, p. 413 

Rivais no consumo, p. 413 

Bem privado. p. 413 

Nao-excluiveis, p. 413 

Nao-rivais no consumo. p. 41 3 

Problema das caronas, p. 414 

Bem publico, p. 413 

Analise de custo-beneficio, p. 419 

Recurso comum, p. 420 

Excesso de uso, p. 420 

Bem artificialmente escasso, p. 422 


PROBLEMAS >>>>>>>>>>>>>> 


1. O governo esta envolvido em forneeer muitos bens e servi- 
gos. Para cada um dos bens ou servigos listados, determine se 
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ele e rival ou nao-rival no consnmo e se e excluivel ou 
nao-excluivel. Que tipo de bem e? Sem envolvimento gover- 
namental, a quantidade fornecida seria eficiente, ineficiente- 
mente baixa ou ineficientemente alta? 

a. Sinalizagao das ruas 

b. Servigo de transporte ferroviario 

c. Regulamentagao limitando a poluigao 

d. Uma rodovia interestadual sem pedagio 

e. Um farol na costa 

2. Um economista da o seguin te conselho ao diretor de um museu: 
"Voce deveria introduzir 'prego para o horario de pico': nos ho¬ 
rarios em que o museu tern poucos visitantes, voce deveria dei- 
xar a entrada livre. E nos horarios em que o museu tern muitos 
visitantes, voce deveria cobrar uma entrada mais alta." 

a. Quando o museu esta tranqtiilo, ele e rival ou nao-rival 
no consumo? E excluivel ou nao-excluivel? Que tipo de 
bem e o museu nesses horarios? Qual seria o prego efi¬ 
ciente para cobrar dos visitantes nesse horario e por que? 

b. Quando o museu esta lotado, ele e rival ou nao-rival no 
consumo? E excluivel ou nao-excluivel? Que tipo de bem 
e o museu nesses horarios? Qual seria o prego eficiente 
para cobrar dos visitantes nesse horario e por que? 

3. Em muitas comunidades planejadas, varios aspectos da vida 
comunitaria estao sujeitos a regulamentos da associagao dos 
proprietaries das unidades residenciais. Essas regras podem 
regular aspectos de arquitetura; exigir a remogao da neve das 
calgadas; proibir que sc tenham instalagoes ao ar livre como 
piscinas no quintal; exigir conduta adequada nos espagos co- 
muns como o elube da comunidade; e assitn por diame; Sur- 
giu um conflito, pois alguns donos de residencias acham que 
a regulamentagao e exageradamente intrometida. Voce foi 
chamado para mediar a disputa. Usando analise economica, 
que tipos de regulamentagao se justilicam e quais nao? 

4. Um condominio residencial tern 100 residentes, que estao 
preocupados com a seguranga. A tabela a seguir da o custo to¬ 
tal de contratar servigos de seguranga por 24 horas, bem 
como o beneficio individual total de cada residente. 


Quantidade de 
segurangas 

Custo total 

Beneficio 
individual total de 
cada residente 

0 

$0 

$0 

1 

150 

10 

2 

300 

16 

3 

450 

18 

4 

600 

19 


a. Explique por que o servigo de seguranga e um bem publi¬ 
co para os residentes da comunidade. 

b. Calcule o custo marginal, o beneficio marginal individual 
de cada residente e o beneficio marginal social. 

c. Se um residente individual tivesse de decidir sobre con¬ 
tratar e pagar segurangas por conta propria, quantos 
segurangas esse residente contrataria? 

d. Se os residentes atuam em conjunto, quantos segurangas 
eles vao contratar? 


A tabela a seguir mostra o beneficio marginal individual 
de Tanisha e de Ari derivado de diferentes numeros de 
limpeza de rua por mes. Suponha que o custo marginal da 
limpeza de rua seja constante em $9 cada. 

Quantidade Beneficio marginal Beneficio 
de limpezas de individual de marginal individual 

rua por mes Tanisha de Ari 



a. Se Tanisha tivesse de pagar ela propria pela limpeza das 
ruas, quantas vezes por mes haveria limpeza de rua? 

b. Calcule o beneficio marginal social da limpeza de rua. 
Qual e o numero otimo de limpeza de rua por mes? 

c. Considere o numero otimo de limpezas de rua. A ultima 
limpeza de rua desse numero otimo custa S9. Tanisha esta- 
ria disposta a pagar por essa ultima limpeza ela propria? Ari 
estaria disposto a pagar por cssa ultima limpeza ele proprio? 

6. Qualquer um com um receptor dc radio pode ouvir as esta- 
gbes de radio abertas ou publicas, financiadas em grande me- 
dida por doagoes. 

a. A estagao de radio publics e excluivel ou nao-excluivel-’ 
Ela e rival no consumo ou nao-rival? Que tipo de bem e? 

b. O governo deveria apoiar a radio ptiblica? Explique sen 
raciocinio. 

c. A fim de se autofinanciar, a radio priblica decide transmi- 
tir apenas para radios com receptor de satelite, cobrando 
uma tarifa dos usuarios. Que tipo de bem seria entao a ra¬ 
dio ptiblica? A quantidade dos ouvintes da radio sera efi¬ 
ciente? Por que? 

7. A aldeia de Upper Bigglesworth tern um "terreno comum", 
um pedago de terra em que cada aldeao, por lei. tern liberda- 
de de colocar suas vacas para pastar. O uso do terreno co- 
mum e medido pelo numero de vacas pastando nele. Supo¬ 
nha que cada residente tenha um custo marginal constante de 
colocar suas vacas pastando ali (isto e, o custo marginal e o 
niesmo, indcpendenie de haver uma ou dez vacas pastando). 
Mas cada vaea adicional alimentada no pasto signifies menos 
grama disponivel para as outras, e o dano pelo excesso de uso 
do pasio do terreno comum aumenta a medida que aumenta 
o numero de vacas pastando. Finalmente, suponha que o be¬ 
neficio para os habitantes da aldeia de cada vaca adicional 
pastando no terreno comum decline a medida que mais vacas 
pastam, pois cada vaca adicional tern menos grama para co¬ 
mer do que a anterior. 

a. O terreno comum e excluivel ou nao-excluivel? E rival no 
consumo ou nao-rival? Que tipo de bem e o terreno co¬ 
mum dessa aldeia? 

b. Trace um diagrama com a quantidade de vacas pastando 
no terreno comum no eixo horizontal. Como a quantida¬ 
de de vacas pastando, na ausencia de intervengao gover¬ 
nmental, se compara com a quantidade eficiente? Mos- 
tre ambas em seu diagrama. 
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c. Os aldeoes pedem o seu conselho sobre como alcangar o 
uso eficiente do terreno comum. Voce diz a eles que ha 
tres possibilidades: um imposto pigouviano, a atribuigao 
de direitos de propriedade sobre o terreno comum e um 
sistema de licengas comercializaveis pelo direito de dei- 
xar uma vaca pastar no terreno. Explique como cada uma 
dessas opgoes levaria ao uso eficiente do terreno comum. 
Trace um diagrama que mostre o imposto pigouviano. 

8. A tabela a seguir mostra a disposigao de pagar de seis consu- 
midores (seu beneficio marginal individual) por uma copia 
de um arquivo MP3 de um album com musicas do Dr. Dre. O 
custo marginal de tornar o arquivo acessivel a um consumi- 
dor adicional e constante, em zero. 

S 

Beneficio marginal 

Consumidor individual 

Adriana $2 

Bhagesh 15 

Chizuko 1 

Denzel 10 

Emma 5 

Frank 4 

a. Qual seria o prego eficiente a cobrar por um download do 
arquivo? 

b. Todos os seis consumidores sao capazes de fazer o down¬ 
load do arquivo de graga, atraves de um servigo de parce- 
ria de arquivos, Pantster. Que consumidores vao fazer o 
download? Qual sera o excedente do consumidor total 
para esses consumidores? 

c. O Pantster e fechado por infringir a lei de direitos de pro¬ 
priedade intelectual. Agora, a fim de fazer o download , os 
consumidores tem de pagar $4.99 a um site comercial de 
musica. Quais consumidores vao fazer o download ? Qual 
sera o excedente do consumidor total para esses consumi¬ 
dores? Que quantidade de excedente do produtor vai para 
o site comercial de miisica? Qual e o excedente total? Qual 
e a perda por peso morto com a nova politica de precos? 


9. Butchard Gardens e um jardim muito grande, na cidade de 
Victoria, British Columbia, farnoso por suas belas plantas 
E tao grande que poderia suportar muito mais visitantes do 
que os que atualmente o visitant. O jardim cobra uma en- 
trada de $10. A este prego recebe 1.000 visitantes por dia 
Se a entrada fosse de graga, 2.000 pessoas por dia visita- 
riam o jardim. 

a. As visitas ao jardim sao exclufveis ou nao-excluiveis? Sao 
rivais ou nao-rivais? Que tipo de bent sao elas? 

b. Em um diagrama, ilustre a curva de demanda para visi¬ 
tantes do Butchards Gardens. Indique a situagao quando 
o jardim cobra uma entrada de $10. Indique tambem a si¬ 
tuagao quando o jardim nao cobra entrada. 

c. Ilustre a perda por peso morto de cobrar uma entrada de 
$10. Explique por que cobrar uma entrada de $10 e inefi- 
ciente. 

10. Ao desenvolver uma vacina para um novo virus denominado 
SARS, uma companhia farmaceutica incorre em custos fixes 
muito elevados. O custo marginal de fornecer a vacina aos 
pacientes, contudo, e desprezlvel (podemos considera-lo 
igual a zero). A companhia farmaceutica detent a patente ex- 
clusiva dessa vacina. Voce esta na agenda reguladora que tem 
de decidir que prego a companhia farmaceutica sera autoriza- 
da a cobrar. 

a. Trace um diagrama mostrando o prego da vacina que se¬ 
ria cobrado se a companhia nao fosse regulada, e indique 
por P M . Qual e o prego eficiente para a vacina? Mostre a 
perda por peso morto que decorre do prego P M . 

b. Em outro diagrama, mostre o prego mais baixo possivel 
que a agenda reguladora pode fazer cumprir, e ainda as- 
sim induzir a companhia farmaceutica a desenvolver a 
vacina. Indique-o por P*. Mostre a perda por peso morto 
que deriva desse prego. Como ela se compara com a perda 
por peso morto que surge do prego P M ? 

c. Suponha que voce tenha informagao precisa sobre o cus¬ 
to fixo da companhia. Como voce poderia usar os pregos 
administrados para a companhia farmaceutica combi- 
nando-os com subsidios para a companhia de modo a ter 
a quantidade eficiente de vacina fornecida ao governo ao 
custo mais baixo? 





»Impostos, previdencia social 
e distribui^ao de renda 


UM PROTESTO CONTRA IMPOSTOS 


E m 31 de margo de 1990, centenas 
de milhares de cidadaos britanicos 
marcharam por Londres, protes- 
tando contra um novo imposto in- 
troduzido pela primeira-ministra Mar¬ 
garet Thatcher. Alguns dos manifestan- 
tes se chocaram com a policia e, apesar 
de haver comegado pacificamente, a 
manifestagao se transformou em tu- 
multo, com centenas de feridos. A vio- 
lencia surpreendeu, mas talvez nao de- 
veria ter sido surpresa: o imposto havia 
provocado indignagao em toda a Gra- 
Bretanha. Alguns meses depois, Marga¬ 
ret Thatcher foi obrigada a renunciar ao 
cargo de primeira-ministra, e muitos 
analistas consideraram que a contro¬ 
versy sobre o imposto foi a principal 
causa de sua queda. 

O imposto em questao tinha a deno- 
minagao oficial de "Tarifa Comunita- 
ria”, mas era conhecido como ’’imposto 
por cabega”. Ate 1989, os servigos pu- 
blicos municipais, como limpeza de 
ruas e coleta de lixo, eram financiados 
por um "imposto percentual’’, um im¬ 
posto que dependia do valor das resi- 
dencias das pessoas. (A maior parte dos 
servigos municipais nos Estados Uni- 
dos e financiada por impostos similares 
baseados no valor dos imoveis.) Mada¬ 
me Thatcher, contudo, substituiu esses 
impostos prediais por imposto cobrado 
de cada individuo com idade superior a 
18 anos de idade. Embora o montante 
do “imposto por cabega” variasse de ci- 
dade para cidade, cada adulto de uma 
dada cidade tinha de pagar o mesmo 


montante, independente da sua renda 
ou do valor de sua propriedade. 

Os que defendiam o “imposto por 
cabega” argumentavam que ele era 
mais eficiente do que o imposto que 
substituia. Como o antigo imposto de¬ 
pendia do valor da propriedade, deses- 
timulava as pessoas a comprar residen¬ 
ces mais caras ou a fazer melhorias 
nas casas que tinham. Os defensores 
tambem argumentavam que o imposto 
por cabega erajusto, porque o custo de 
fornecer servigos pitblicos municipais 
dependia principalmenie de quantas 
pessoas viviam na cidade, e nao de 
quao ricas elas eram. 

Mas os opositores argumentaram 
que o “imposto por cabega” era extre- 
mamente injuslo, pois nao levava em 
conta as diferengas na capacidade de 
pagar das pessoas; uma mae solteira 
trabalhando de gargonete e um corre- 
tor milionario teriam de pagar o mes¬ 
mo se vivessem na mesrna cidade. 

A moral da historia, ou ao menos uma 
delas, e que nao e facil fazer politica fis¬ 
cal; de fato, para um politico, pode ser pe- 
rigoso para sua saude profissional. Mas a 
moral mais profunda e que a elaboragao e 
a aplicagao da politica fiscal sempre impli- 
ca tentar equilibrar a busca da eficiencia 
com a busca da equidade percebida. Ou, 
como dizem os economistas, ha um tra¬ 
de-off entre equidade e eficiencia. Neste ca- 
pitulo, veremos por que existe esse tra¬ 
de-off e como a tentativa de obter o melhor 
possivel desse trade-off influencia o dese- 
nho dos sistemas tributaries existentes. 


Neste capi'tulo, 
voce aprendera: 

• Por que a elaboragao de um 
sistema tributario envolve um 

trade-off entre equidade e 
eficiencia. 

• Dois conceitos de justiga na 
tributagao: o principio dos 
beneficios e o principio da 
capacidade de pagar. 

• Os diversos tipos de impostos e 


seus efeitos sobre o 
comportamento economico das 
pessoas em diferentes niveis de 
renda. 


• Os principais tipos de despesa 
governamental e como eles se 
justificam. 


• 0 que e desigualdade de renda 
e por que ha um debate de 
politica publica a respeito 
disso. 
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PRINCIPIOS DE POLITICA TRIBUTARIA 

A polltica tributaria sempre tem dois objetivos. Por urn 
lado, os governos procuram alcangar a eficiencia tributa¬ 
ria; procuram minimizar os custos diretos e indiretos da 
cobranga de impostos para a economia. Por outro lado, os 
governos buscam a justiga tributaria ou eqiiidade tributa¬ 
ria; procuram garantir que as pessoas certas de fato tenham 
de que arcar com a carga dos impostos. O dilema central 
em politica tributaria, o dilema que levou aos protestos de 
Londres contra o “imposto por cabega”, e que um imposto 
eficiente pode nao parecer justo, e um imposto aparente- 
mente justo pode nao ser eficiente. Assim, ha um trade-off 
fundamental entre eqiiidade e eficiencia. 

0 peso dos impostos: breve revisao 

Analisamos alguns conceitos basicos da economia da tribu- 
tagao no Capitulo 6. Aqui vamos rever resumidamente os 
resultados daquela analise. Como no Capitulo 6, vamos su- 
por que nao haja falhas de mercado, tais como externalida- 
des negativas ou recursos comuns, que fazem com que um 
imposto aumente a eficiencia (isto e, o tornam um imposto 
pigouviano) em vez de diminui-la. A Figura 21-1 rnostra os 
efeitos de um imposto seletivo, um imposto sobre vendas, 
que incide em algum bem. nesse caso automoveis. Impos¬ 
tos seletivos sao apenas uma parte do sistema tributario 
dos Estados Unidos, mas os principios sugeridos pela ana¬ 
lise valem para todos os impostos. 

Na ausencia de um imposto, o prego de equilibrio dos 
automoveis seria P E , e a quantidade comprada e vendida 
seria Q £ . Uma vez estabelecido um imposto sobre a compra 
ou a venda de um automovel, ele introduz uma cunha entre 
o prego pago pelo consumidor e aquele recebido pelo pro- 
dutor. Nesse caso, e estabelecido um imposto T por unida- 
de. No novo equilibrio, o prego pago pelos consumidores 

. .. "(f,* 

A perda por peso morto derivada 

de um imposto 


Aqui um imposto setetivo no valor de T = P t - P p incide 
sobre cada automovel vendido. A quantidade 
transacionada cai de Q t para Q p , e ha uma perda por peso 
morto igual a area sombreada. 0 imposto cria uma cunha 
entre o prego pago pelos consumidores, P c , e o prego 
recebido pelos produtores, P p . Como resultado, os 
incentivos ficam distorcidos e aparece ineficiencia: os 
consumidores consomem menos do que e eficiente, e os 
produtores produzem menos do que e eficiente. 


aumenta para P c , e o prego recebido pelos produtores cai 
para P p . A diferenga, P c - P p , e igual ao imposto. Em conse- 
quencia do imposto, a quantidade comprada e vendida cai 
de Q e para Q r . Assim, o imposto muda o comportamento 
das pessoas: menor quantidade do bem e comprada e ven¬ 
dida. 

Nossa analise do Capitulo 6 revelou tres resultados es- 
senciais: 

1. Os consumidores sao atingidos pelo imposto na me- 
dida em que o prego que pagam aumenta, e os produ¬ 
tores sao atingidos na medida em que o prego que re- 
cebem cai. Mas o quanto P c aumenta e o quanto P p 
cai nao depende de quern paga o imposto ao governo. 
De fato, na Figura 21-1 nem mesmo especificamos se 
o imposto e sobre produtores ou sobre consumido¬ 
res. Assim, a incidencia do imposto, ou seja, quem de 
fato fica sujeito a carga do imposto. nao pode ser de- 
terminada simplesmente observando quem paga o di- 
nheiro ao governo. 

2. As elasticidades-prego da oferta e da demanda deter- 
ntina a incidencia do imposto. Quanto mais alta a 
elasticidade-prego da oferta, mais aumenta o prego 
pago pelos consumidores em consequencia do im¬ 
posto e maior a carga do imposto sobre os consumi¬ 
dores. Quanto mais alta a elasticidade-prego da de¬ 
manda, mais cai o prego recebido pelos produtores e 
maior o peso do imposto sobre os produtores. A parte 
que tem elasticidade-prego mais baixa (produtores 
ou consumidores) areara com a carga maior do im¬ 
posto. Se a demanda e relativamente inelastica com- 
parada com a oferta, os consumidores arcarao com 
uma parcela maior da carga do imposto, porque a 
quantidade demandada e relativamente insensivel ao 
aumento no prego. Se a oferta e relativamente inelas¬ 
tica comparada com a demanda, o produtor sofrera a 



Q e Quantidade de automoveis 
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maior parcela da carga do imposto, porque a quanti- 
dade ofertada e relativamente insensivel a redugao no 
prego recebido. 

3. O imposto causa uma perda de eficiencia, uma perda 
por peso morto, ao criar uma cunha entre o prego pago 
pelos consumidores e o prego recebido pelos produto- 
res. Em Q T , na Figura 21-1, o beneficio marginal de 
uma unidade adicional de consumo e maior que o custo 
marginal de produzir aquela unidade adicional. Isso 
significa que a economia deixa de obter um ganho po- 
tencial de maior produgao e consumo do bem. O total 
da perda por peso morto em virtude do imposto pode 
ser medido pela area do triangulo sombreado. Essa per¬ 
da por peso morto representa o excesso de carga do im¬ 
posto, ou seja, o custo para a sociedade que vai alem da 
receita tributaria que o governo arrecada. 

Um sistema tributario causa perda por peso morto por¬ 
que ele distorce inccntivos: os incentivos na margem para os 
produtores produzirem e para os consumidores consumi- 
rem sao diferentes do que teriam sido sem o imposto, de 
modo que as pessoas mudam seu comportamento. Em con- 
sequencia, o imposto que rnenos distorce os incentivos e 
tambem aquele que minimiza a perda por peso morto. 
Assim, se o objetivo ao escolher um imposto e minimizar a 
perda por peso morto, entao o imposto deve ser estabeleci- 
do sobre aqueles que tern resposta mais inelastica - as pes¬ 
soas que mudarao menos seu comportamento em resposta 
ao imposto. (A nao ser que elas tenham tendencia a fazer 
manifestagoes de protesto, e claro.) 

Ao considerar a eficiencia de um imposto, devemos le- 
var cm conta tambem algo que nao aparece na Figura 21-1: 
os recursos de fato usados tanto para arrecadar o imposto 
quanto para paga-lo. Sao denominados custos administra- 
tivos do imposto. O custo administrative mais conhecido 
do sistema tributario e o tempo que os individuos gastam 
preenchendo seus formularios de imposto ou o dinheiro 
gasto com contadores para que preparem os impostos para 
eles. (Comparado com isso, o custo de operagao da Receita 
Federal e ate relativamente pequeno.) 

Caso maximizar a eficiencia seja o unico objetivo, o sis¬ 
tema tributario deveria ser formulado para minimizar a 
soma de sua perda por peso morto e de seus custos adrni- 
nistrativos. Mas a politica tributaria nao e movida apenas 
pela eficiencia, porque os eleitores que precisam aprovar o 
sistema tributario tambem se important com justiga ou 
eqiiidade. Como veremos, a equidade em um sistema tri¬ 
butario em geral se da a custa da eficiencia. 

Justiga tributaria 

Acabamos de ver como a analise economica pode ser usada 
para determinar quern area com o peso de um imposto. 


Mas quem deveria arcar com o peso? Os governos tem am- 
plo poder para escolher o que tributar e como tributar. 
Como deveriam exercer esse poder? 

Uma resposta e que o sistema tributario deveria ser jus- 
to. Mas o que exatamente significa justo? Poderiamos dizer 
que justiga, como beleza, muitas vezes esta nos olhos de 
quem ve. Contudo, a maioria dos debates sobre impostos 
se baseia em um dos dois principios de justiga tributaria: o 
principio dos benejicios e o principio da capacidade de pagar. 

De acordo com o principio de justiga tributaria chama- 
do principio dos beneficios, aqueles que se beneficiam do 
gasto publico deveriam arcar com o peso do imposto que 
paga por esse gasto. Por exemplo, aqueles que se beneficiam 
de uma estrada deveriam pagar pela manutengao dessa es- 
trada, aqueles que viajarn de aviao deveriam pagar pelo 
controle do trafego aereo, e assim por diante. O principio 
dos beneficios e a base para algumas partes do sistema tri¬ 
butario nos Estados Unidos. Por exemplo, a receita do im¬ 
posto federal sobre a gasolina esta especificamente reserva- 
da para a manutengao e a melhoria das rodovias federais, 
inclusive o sistema interestadual de rodovias. Dessa forma, 
os motoristas que se beneficiam do sistema rodoviario tam¬ 
bem pagam por ele. 

O principio dos beneficios e atraente do ponto de vista 
economico porque combina bem com uma das principais 
justificativas do gasto publico: a teoria dos bens publicos. 
Se o papel do governo e fornecer as pessoas aqueles bens 
que de outro modo nao estariam disponiveis, parece natu¬ 
ral cobrar de cada pessoa em proporgao aos beneficios que 
ela obtem desses bens. 

Contudo, consideragoes praticas tornatu impossivel ba- 
sear o sistema tributario inteiro no principio dos beneficios. 
Seria complicado ter um imposto especifico para cada um 
dos varios programas diferentes que o governo oierece. 
Alem disso, tentativas de basear os impostos no principio 
dos beneficios muitas vezes sao confidantes com o outro 
grande principio de justiga tributaria: o principio da capa¬ 
cidade de pagar, de acordo com o qual aqueles com capaci¬ 
dade de pagar maior deveriam pagar mais imposto. 

O principio da capacidade de pagar normalmente e in- 
terpretado com o sentido de que individuos de aha renda 
deveriam pagar mais impostos que individuos de baixa 
renda. Muitas vezes, o principio da capacidade de pagar e 
usado para argumentar nao somente que as pessoas de alta 
renda deveriam pagar mais imposto, mas tambem que elas 
deveriam pagar uma percentagem mais alta de sua renda em 
impostos. Vamos considerar mais adiante essa questao de 
como os impostos variam enquanto percentagem da renda. 

0 protesto de Londres descrito no inicio deste capitulo 
foi basicamente um protesto contra o fato de que o imposto 
por cabega nao levou em conta o principio da capacidade 
de pagar. Em algumas partes da Gra-Bretanha, o imposto 
comunitario por cabega chegava a 550 libras (mais ou me- 
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nos $900 dolares) por adulto por ano. Para executivos ou 
profissionais bem pagos, 550 libras nao era muito dinheiro. 
Mas, para famllias britanicas se esforgando por manter-se, 
550 libras por ano eram urn peso esmagador. Nao e surpre- 
sa que muitas pessoas se indignaram pelo fato de o novo 
imposto haver desconsiderado inteiramente o principio da 
capacidade de pagar. 

Eqiiidade versus eficiencia 

0 imposto por cabega estabelecido por Margaret Thatcher 
era um exemplo de imposto de soma fixa (ou um imposto 
especifico), que e igual para todo mundo, independente do 
que as pessoas fagam. Ele foi considerado muito menos 
justo que a estrutura tributaria que substitula, em que os 
impostos comunitarios eram proporcionais aos valores das 
propriedades. No velho sistema, o imposto municipal mais 
alto era pago pelas pessoas que tinham as casas mais caras. 
Como essas pessoas tendem a ser ricas, elas tambem ti¬ 
nham a maior capacidade de arcar com o peso do imposto. 

Mas o velho sistema definitivamente distorcia incenti¬ 
ves. As pessoas que estavam pensando em fazer melhorias 
nas suas residences sabiam que essas melhorias, tornando 
a propriedade mais valiosa, aumentariam seu gasto com o 
imposto. O resultado seguramente era que algumas reno- 
vagoes de imoveis que teriam ocorrido sem o imposto nao 
ocorreram por causa dele. 

Em comparagao, um imposto de soma fixa nao distorce 
incentivos. Como as pessoas tern de pagar o imposto inde¬ 
pendente da sua situagao, ele nao leva as pessoas a evitar fa¬ 
zer certas coisas que aumentariam seus impostos. Os im¬ 
postos de soma fixa, embora injustos, sao melhores que ou- 
tros impostos para promover a eficiencia economica. 

O exemplo do debate sobre o imposto municipal por ca- 
bega ilustra um ponto geral. A nao ser que seja mal dese- 
nhado, um sistema tributario so pode tornar-se mais justo 
sacrificando eficiencia; do mesmo modo, so pode tornar-se 

P A R A M f. N I E S C U R I 0 S A S 

IMPOSTO POR CABEQA E REBELIAO CAMPONESA 

TaLvez Madame Thatcher nao tivesse 
tentado impor um imposto por cabega se 
tivesse lembrado de suas aulas de historia 
inglesa, pois foi porque se triplicou um 
imposto por cabega existente que 
aconteceu a grande rebeliao camponesa de 
1381 na Inglaterra. 

Nessa rebeliao, os camponeses sob a 
lideranga de Wat Tyler marcharam sobre 
Londres para exigir a aboligao do imposto. 

Um dos seus lemas era: "A primeira coisa a 


mais eficiente tornando-se menos justo. Assim, normal- 
mente existe um trade-off entre eqiiidade e eficiencia. 

A analise economica nao pode dizer quanto peso um sis¬ 
tema tributario deve a atribuir a equidade ou a eficiencia. A 
escolha e um julgamento de valor que fazemos atraves do 
processo politico. 

e c o n o.m f a . e m a.c a. a . 

• -o 

A fitosofia dos impostos federais 

Qual e o principio em que se baseia o sistema federal de im¬ 
postos? (Por federal entendemos os impostos arrecadados 
pelo governo federal, que sao diferentes dos impostos arre¬ 
cadados pelos estados e municlpios.) A resposta e que isso 
depende do imposto. 

O imposto federal mais conhecido, que nos Estados Uni- 
dos responde por cerca de metade de toda a receita federal, e o 
imposto de renda. A estrutura do imposto de renda reflete o 
principio da capacidade de pagar; familias de baixa renda pa- 
gam pouco ou nenhum imposto de renda. De fato, algumas 
familias pagam imposto de renda negativo: nos Estados Uni- 
dos, um programa conhecido como Credito Tributario sobre 
Renda do Trabalho paga um adicional aos rendimentos de 
trabalhadores com salarios muito baixos. (Em certo sentido, 
o bolsa-familia no Brasil tambem pode ser entendido como 
“imposto de renda negativo’’, embora menos explicitamente.) 
Enquanto isso, aqueles que tern renda elevada nao so pagam 
muito imposto de renda, mas pagam uma parcela maior de 
sua renda a titulo de imposto de renda. 

O imposto federal que e o segundo em importancia nos 
Estados Unidos, contudo, esta estruturado de forma muito 
diferente. O imposto sobre a folha salarial, um imposto sobre 
os rendimentos dos empregados, foi originalmente introduzi- 
do em 1935, para pagar a previdencia social, um programa 
que garante uma aposentadoria para os idosos americanos 
que se qualificam para sua obtengao, alem de fornecer benefi- 




fazer e matar todos os advogados." 

(Os advogados, naquele tempo, estavam 
encarregados de fazer cumprir a arrecadagao 
do imposto.) Os rebeldes mataram um bom 
numero de advogados e encarregados da 
arrecadagao. Eles tambem queimaram uma 
parte de Londres e quase conseguiram fazer 
refem o rei Ricardo II. Contudo, eles se 
dispersaram depois que o rei prometeu 
algumas concessoes, uma promessa que logo 
quebrou. Afinal, em 1381, promessas reais a 


camponeses nao valiam: como declarou o rei 
antes de enforcar Wat Tyler e os outros 
lideres rebeldes: "Viloes sois, viloes 
permaneceis." (Vilao e um termo originario 
do ingles no seculo XIV que significava 
campones.) 

Mesmo assim, o fato de que a rebeliao 
chegou tao perto de ter exito gerou terror 
entre a nobreza e permaneceu por muitos 
seculos um caso de precaugao. 
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cios para os trabalhadores que se tornam incapacitados e para 
membros da familia de trabalhadores que morrem. (Parte do 
imposto sobre a folha salarial e agora usada tambem para pa- 
gar o Medicare, urn programa que paga a maioria dos gastos 
medicos de americanos idosos.) O sistema de previdencia so¬ 
cial foi construido para ter a aparencia de um programa de se- 
guro particular: as pessoas contribuem para o sistema durante 
os anos em que trabalham e depois recebem beneficios basea- 
dos em seus pagamentos. E o imposto reflete mais ou menos 
o principio dos beneficios: como os beneficios da previdencia 
social tem o objetivo de oferecer assistencia as pessoas de bai- 
xa e media rendas e nao aumentam substancialmente para os 
ricos, o imposto da previdencia social incide somente sobre as 
rendas ate um nivel maximo dado, de $90,000 em 2005.(A 
parcela do imposto sobre a folha salarial que vai para o Medi¬ 
care continua a ser cobrada sobre as rendas que passam de 
$90,000.) O resultado e que uma familia de alta renda nao 
paga muito mais imposto sobre a folha salarial do que uma fa¬ 
milia de renda media. 

A Tabela 21-1 ilustra a diferenga entre os dois impostos 
usando dados de um estudo do Congresso americano. O estu- 
do dividiu as familias americanas em cinco grupos de um 
quinto cada: o quinto mais bai.xo e o dos 20% de familias mais 
pobres, o segundo quinto e dos 20% de familias que vein logo 
a seguir no ordenamento da renda, e assim por diante. A se- 
gunda coluna mostra qual a parcela da renda total antes do 
imposto recebida por cada quinto das familias. A terceira co¬ 
luna mostra a parcela do total do imposto de renda federal 
paga por cada quinto. Como se ve, as familias de baixa renda 
de fato pagam imposto de renda negative, e mesmo as familias 
de renda media pagam uma parcela do total de imposto de 
renda arrecadado bem menor do que sua parcela na renda to¬ 
tal. Em contrasle, o quinto das familias de renda mais alia, os 
20% de familias mais ricas, paga uma parcela do imposto de 
renda muito maior do que sua parcela na renda total. A quarta 
coluna mostra a parcela no total do imposto sobre folha sala¬ 
rial paga por cada quinto, e o resultado e bem diferente: a par¬ 
cela do total do imposto sobre folha salarial pago pelo quinto 
das familias de renda mais alto e substancialmente manor que 
sua parcela na renda total. 



i > Tudo o mais mantido constante, a politica tributaria do go- 
verno busca a efiaencia tributaria. Mas eta busca tambem a 
justiga tributaria ou eqiiidade tributaria. 
j > Alem da perda por peso morto, os impostos tipicamente in- 
correm em custos administrates. 
j > Ha dois principios importantes de justiga tributaria: o prin¬ 
cipio dos beneficios e o principio da capacidade de pagar. 

| > Um imposto de montante fixo (imposto espedfico) e efirien- 
te porque nao distorce incentivos, mas em geral e considera- 
do injusto. Em qualquer sistema tributario bem desenhado, 
ha um trade-off entre eqiiidade e eficiencia na formulagao da 1 
politica tributaria. 



1. Avalie cada um dos impostos seguintes em termos do principio 
dos beneficios comparado com o principio da capacidade de pa¬ 
gar. Quais agoes sao distorcidas pelos imposto, se e que o sao? 
Para simplificar, suponha em cada caso que o comprador dos 
bens arque com 100% do peso do imposto. 

a. Um imposto federal de $500 por cada carro novo comprado 
que financia programas de seguranga nas rodovias. 

b. Um imposto municipal de 20% sobre cada quarto de hotel, 
que financia gastos publicos municipal's. 

c. Um imposto municipal de 1% sobre o valor estimado das re¬ 
sidencies que financia as escolas locais. 

d. Um imposto de vendas de 1% sobre alimentos que paga a re- 
gulamentagao de seguranga alimentar do governo e progra¬ 
mas de inspegao sanitaria. 

As respostas estao no fim do livro. 

ENTENDENDO 0 SISTEMA TRIBUTARIO 

Um imposto de vendas seletivo e o mais facil de analisar, o 
que faz dele um bom instrumento para entender o princi¬ 
pio geral da analise tributaria. Contudo, nos Estados Uni- 
dos, os impostos de venda seletivos sao de fato uma fonte 
relativamente pouco importante de receita governamental. 
Nesta seqao, vamos desenvolver uma estrutura para enten¬ 
der as formas mais gerais de tributagao e examinar alguns 
dos principais impostos usados nos Estados Unidos. 


TABELA 21-1 

Estados Unidos: parcela da renda paga como imposto de renda, 2002 


Quinto das familias 

Porcentagem da renda total 
recebida antes do imposto 

Porcentagem paga do total do 
imposto de renda federal 

Porcentagem paga do total do 
imposto sobre folha salarial 

Quinto mais pobre 

4,2 % 

-2,6% 

3,9% 

Segundo quinto 

9,3 

-0,2 

9,9 

Terceiro quinto 

14,7 

5,3 

15,8 

Quarto quinto 

21,2 

14,8 

25,6 

Quinto mais rico 

51,5 

82,8 

_ 44,6 

Fonte: Congressional Budget Office. 







PARTE IX MICROECONOMIA E POLITICAS PUBLICAS 


ELSEVIER 


Base tributaria e estrutura tributaria 

Cada imposto consiste em duas partes: uma base e uma es- 
trutura. A base tributaria e a medida ou o valor que deter- 
mina quanto imposto o individuo paga. Normalmente e 
uma medida monetaria como renda ou valor da proprie- 
dade. A estrutura tributaria especifica como o imposto 
depende da base tributaria. Em geral, e expressa como 
percentagem; por exemplo, donos de imoveis em certas 
areas podem pagar um imposto de 2% sobre o valor de 
seus imoveis. 

Eis alguns impostos importantes e suas bases tributarias: 

Imposto de renda: um imposto que depende dos rendi- 
mentos de um individuo ou familia provenientes de sa- 
larios e investimentos. 

Imposto sobre a folha salarial: imposto que depende 
dos salarios e honorarios que um empregador paga a um 
empregado. 

Imposto sobre a venda: imposto que depende do valor 
de um bent vendido (tambem conhecido como imposto 
seletivo). 

Imposto sobre o lucro: imposto que depende dos lucros 
de uma firrna. 

Imposto sobre a propriedade: um imposto que depende 
do valor da propriedade, tal como o valor de um irnovel. 
Imposto sobre a riqueza: um imposto que depende da 
riqueza do individuo ou da familia. 

Uma vez definida a base tributaria, a questao seguinte e 
como o imposto depende da base. A estrutura tributaria 
mais simples e um imposto proporcional, algumas vezes 
chamado imposto horizontal, que e a mesrna percentagem 


da base independentemente da renda ou riqueza do contri- 
buinte. Por exemplo, um imposto territorial fixado em 2% 
do valor da propriedade, independente de a propriedade 
valer $ 10.000 ou $ 10.000.000, e um imposto proporcional. 
Muitos impostos, contudo, nao sao proporcionais. Em vez 
disso, diferentes pessoas pagam diferentes percentagens, 
geralmente porque a lei tenta levar em conta ou o principio 
dos beneficios ou o principio da capacidade de pagar. 

Como os impostos em ultima instancia sao pagos com 
renda, os economistas classificam os impostos de acordo 
com a maneira pela qual eles variam com a renda dos indi- 
viduos. Um imposto que aumenta em proporgao maior do 
que a renda, de tal modo que os contribuintes de alta ren¬ 
da pagam uma percentagem maior do que os contribuin¬ 
tes de baixa renda, e um imposto progressive. Um impos¬ 
to que aumenta menos do que proporcionalmente ao au- 
mento de renda, de tal modo que os contribuintes de alta 
renda pagam uma percentagem menor em imposto com- 
parados com os contribuintes de baixa renda, e um im¬ 
posto regressivo. Um imposto proporcional sobre a renda 
nao seria nem progressive nem regressivo. 

A Figura 21-2 ilustra com tres curvas a relagao entre o 
imposto a pagar e a renda para impostos proporcionais, 
progressives e regressivos, correspondendo cada curva a 
um tipo de imposto. No caso do imposto proporcional, o 
grafico que resulta da comparagao entre o imposto e a ren¬ 
da e uma linha reta a partir da origem. No caso do imposto 
progressive, a curva se torna mais inclinada a medida que a 
renda aumenta; no caso do imposto regressivo, a curva se 
torna mais achatada a medida que a renda aumenta. 

O sistema tributario dos Estados Unidos content um 
misto de impostos progressives e regressivos, ernbora em 
seu conjunto seja ligeiramente progressive. 


Imposto proporcional, progressive 
e regressivo 


As curvas mostram como o pagamento do imposto varia a medida 
que muda a renda. Uma tabela de imposto proporcional e 
representada por uma linha reta porque a percentagem do 
pagamento do imposto e constante. Com um imposto progressive, 
a percentagem paga aumenta a medida que aumenta a renda; 
famiLias de alta renda pagam uma percentagem maior da sua 
renda como imposto do que familias de baixa renda. Por 
conseguinte, a inclinagao da curva de imposto progressivo 
aumenta a medida que aumenta a renda. Com um imposto 
regressivo, aumenta a percentagem paga a medida que a renda 
diminui, familias de renda baixa pagam uma percentagem maior 
em imposto do que familias de alta renda. Por conseguinte, a 
curva do imposto regressivo se torna mais achatada a medida que 
a renda aumenta. 


Pagamento 
do imposto 


Estrutura de imposto 
progressivo 

Estrutura de imposto 
proporcional 


Estrutura de imposto 
regressivo 


0 


Renda 
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Eqiiidade, eficiencia e tributa^ao progressiva 

A maioria das pessoas, mas nao todas, considera que um 
sistema tributario progressivo e mais justo que um regres¬ 
sive. A razao e o principio da capacidade de pagar: uma fa- 
milia de alta renda que paga em imposto de 35% sobre sua 
renda ainda assim fica com muito mais dinheiro do que 
uma familia de baixa renda que paga de imposto apenas 
15%. Mas as tentativas de tornar os impostos fortemente 
progressives se defrontam com um trade-off entre eqiiida- 
de e eficiencia. 

A Figura 21-3 mostra mais uma vez uma estrutura de 
imposto progressivo sobre a renda. Consideremos um in- 
dividuo especifico cuja renda seja N; dada essa renda, ele se 
encontrara no ponto A da tabela de imposto e pagara im¬ 
postos iguais a T. Sua taxa media de imposto sobre a renda 
e a razao entre o pagamento do imposto e a renda, igual a 
T/N. Como se mostra na Figura 21-3, ela e igual a inclina- 
gao da linha que vai da origern ate o ponto A. 

Mas que efeito o imposto tern sobre o seu incentivo para 
obter renda, digamos, trabalhando mais horas ou investindo? 
A resposta depende da sua taxa marginal de imposto sobre a 
renda, o imposto adicional que ele paga quando sua renda au- 
menta em $1. E sua taxa marginal, e nao a taxa media, que 
afeta os incentivos de um individuo para ganhar $ 1 adicional. 

Na Figura 21-3, a taxa marginal de um individuo com 
uma renda N e a inclinaqao da linha tangente a curva de im¬ 
posto no ponto A. Nesse exemplo, esta bem claro que a taxa 
marginal e mais alta que a taxa media. Isso e sempre verda- 
deiro no caso do imposto progressivo: quando a taxa e pro¬ 
gressiva, a taxa marginal e mais alta que a taxa media em 
cada nivel dc renda. 

Para aprofundar nossa compreensao desse ponto, va- 
mos considerar um sistema tributario simplificado. Imagi- 
nemos que os impostos de renda funcionem da seguinte 


Taxa marginal versus taxa media 
para um imposto progressivo 

Com a estrutura de imposto progressivo mostrada aqui, um 
contribuinte com renda W se encontrara no ponto A da curva de 
impostos e pagara impostos T. Sua taxa media de imposto de renda 
na renda W e o total do imposto pago dividido pelo total da renda, 
T/N, que e igual a inclinagao da linha que vai da origern ate o ponto 
A. Sua taxa marginal na renda We a taxa paga sobre um adicional de 
$1 de renda no ponto A. Isso e igual a inclinagao da tangente a 
curva de impostos no ponto A. Como se mostra, para um imposto 
progressivo, a taxa marginal e maior que a taxa media. Em 
consequencia, comparado com o imposto proporcional ou o 
regressivo, o imposto progressivo resulta em uma redugao de 
incentivos ao trabalho e ao investimento para pessoas de alta renda. 


forma: as familias nao pagam nenhum imposto sobre os 
primeiros $40,000 de renda, mas pagam um imposto de 
50% sobre qualquer rendimento superior a $40,000. Esse 
sistema seria fortemente progressivo: familias com menos 
de $40,000 de renda nao pagariam imposto, mas familias 
com renda maior que isso pagariam 50% da sua renda em 
impostos. 

Ao mesmo tempo, esse sistema levaria a uma elevada 
taxa marginal para muitas familias, mesmo que suas taxas 
medias nao sejam muito altas. Consideremos uma familia 
com uma renda de $50,000: ela pagara impostos apenas so¬ 
bre os ultimos $10,000 dessa renda, de modo que sua taxa 
media e $5.000/$50.000 ou 10%. Contudo, a familia vai pa¬ 
gar $0,50 de imposto para $1 adicional que ganha; sua taxa 
marginal e 50%. 

Em boa medida, o imposto federal funciona de fato des¬ 
sa forma. Familias com renda abaixo de certo montante (o 
montante depende do tamanho da familia e outros criterios) 
nao sao tributadas. Renda acima desse montante e tributa- 
da a uma taxa de 10% ate outro limite, a partir do qual a 
taxa aumenta para 15%, e assim por diante. Em 2003, a 
taxa media do imposto de renda federal nos Estados Uni- 
dos era 11%, mas certos contribuintes podiam se defrontar 
com taxas marginais tao altas quanto 35%. No passado, ta¬ 
xas marginais nos Estados Unidos chegaram a ser 94%, e a 
taxa marginal mais alta permaneceu superior a 50% ate os 
anos 80. 

A carga excessiva de um imposto vem do seu efeito so¬ 
bre os incentivos marginais. Suponha que um sistema tri¬ 
butario altamente progressivo implique uma taxa marginal 
de imposto de 70% para homens de negocios que tern exi- 
to. Um empresario pode olhar para essa taxa e decidir que o 
risco e o esforgo de expandir seu negocio nao vale a pena. 
Assim, elevadas taxas de imposto marginais distorcem in- 
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centivos, reduzindo o incentivo de ganhar mais renda tra- 
balhando mais ou investindo o dinheiro em vez de gasta-lo. 
Em resumo, o prindpio da capacidade de pagar leva os go- 
vernos a adotarem sistemas tributaries altamente progres¬ 
sives, mas consideragoes de eficiencia impulsionam no 
sentido oposto. 


Impostos nos Estados Unidos 

A Tabela 21-2 mostra a receita arrecadada segundo os prin- 
cipais tributos, nos Estados Unidos, no ano fiscal de 2003. 
(Por razoes que nao vem ao caso agora, o ano fiscal nos 
Estados Unidos comega em l 2 de outubro do ano-calen- 
dario precedente.) 

Alguns dos impostos sao recolhidos pelo governo federal, 
os outros sao recolhidos pelos estados ou governos locais. 


TABELA 21-2 

Receita dos principals impostos nos Estados Unidos, 
ano fiscal de 2003 (bilhoes de dolares) 


Federal 

Imposto de renda: $793,7 

Imposto sobre folha 
salarial: 713,0 

Imposto sobre lucros: 131,8 


Estadual e municipal 

Imposto sobre vendas: $340,5 

Imposto de renda: 205,4 

Imposto sobre 

propriedades: 304,0 

Imposto sobre o lucro: 37,2 


Fonts-. Statistical Abstract of the United States, 2003. 


Existe urn imposto importante para cinco das seis bases 
tributarias que identificamos anteriormente. Ha imposto 
sobre a renda, imposto sobre os lucros, imposto sobre a 
folha salarial, imposto sobre vendas c imposto sobre a 
propriedade, todos eles desempenhando urn papel impor¬ 
tante no sistema tribulario em seu conjunto. O unico item 
que falla e um imposto sobre a riqueza. De iato, os Estados 
Unidos lem um imposto sobre a riqueza, o imposto sobre o 
patrimonio , que depende do valor do patrimonio de uma 
pessoa depois que ela rnorre. Mas, no momento em que es- 
crevemos, a lei atual preve a redugao e a eliminagao do im¬ 
posto sobre o patrimonio ao longo de poucos anos. Em 
todo caso, ele arrecada muito menos dinheiro do que os 
impostos que mostramos na tabela. 

Alem dos impostos mostrados, governos estaduais e 
municipals arrecadam somas substanciais com outras fon- 
tes, tao variadas como licenga de motorista e taxa de esgoto. 
Essas tarifas e taxas sao uma parte importante do peso dos 
impostos, mas sao muito dificeis de resumir ou analisar. 

Os impostos na Tabela 21-2 sao progressives ou regressi- 
vos? Depende do imposto. O imposto de renda da pessoa fi- 
sica e fortemente progressive. O imposto sobre a folha sala¬ 


rial que, exceto a parte que vai para o Medicare, e paga so- 
mente sobre rendimentos que vao ate $90,000, e ligeiramen- 
te regressivo. Os impostos sobre vendas em geral sao regres- 
sivos, porque as familias de alta renda poupam uma parte 
maior da sua renda e assim gastam uma parcela menor em 
bens tributados, comparado com familias de baixa renda. 
Alem disso, ha outros impostos, principalmente os que inci¬ 
dent em niveis estadual e municipal, que tipicamente sao 
bastante regressivos: custa o mesmo obter uma nova licenga 
de motorista, nao importa qual seja a sua renda. 

Em seu conjunto, os impostos arrecadados pelo govemo 
federal sao bastante progressivos. A Tabela 21-3 mostra uma 
estimativa do Congresso americano para a media da taxa de 
imposto federal paga pelas familias em diferentes niveis de 
renda ganha em 2002. Essas estimativas nao incluem apenas 
o que as familias pagam diretamente; elas tentam calcular a 
incidencia dos impostos pagos diretamente pelas empresas, 
como o imposto sobre lucros corporativos, que em ultima 
instancia recai sobre os acionistas individuals. Essa tabela 
mostra que o sistema federal de impostos e de fato progressi¬ 
ve, com as familias de baixa renda pagando uma parcela rela- 
tivamente pequena de sua renda em impostos federais, e as fa¬ 
milias de alta renda pagando uma parcela maior de sua renda. 


TABELA 21-3 

Impostos federais pagos como percentagem da renda 
media das familias antes do imposto, por quinto das 
familias, 2002 


Quinto das 
familias 

Renda familiar 
media antes do 
imposto 

Taxa de 
imposto 
media 

Quinto mais pobre 

$14,400 

4,6% 

Segundo quinto 

33.600 

10,8 

Terceiro quinto 

51.100 

14,4 

Quarto quinto 

75.900 

18,7 

Quinto mais rico 

175.900 

26,1 


Fonte'. Congressional Budget Office. 


Desde o ano 2000, o governo federal americano vem 
cortando os impostos para a maioria das familias. Os cortes 
maiores, como parcela da renda e tambem como parcela 
dos impostos federais arrecadados, foram para as familias 
de alta renda. Como resultado, o sistema federal dos Esta¬ 
dos Unidos e menos progressive em 2005 do que era em 
2002 e vai se tornar ainda menos progressivo nos proximos 
anos, a medida que entrarem em vigor algumas partes da 
legislagao de cortes de impostos pos-2000. Mesmo depois 
dessas modificagoes, no entanto, o sistema tributario fede¬ 
ral permanecera progressivo. 
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Contudo, como mostra a Tabela 21-4, os impostos esta- 
duais e municipals em geral sao regressivos. Isso porque o 
imposto sobre vendas, a principal fonte de receita dos esta- 
dos, e um tanto regressivo, e outros itens, como o licencia- 
mento de veiculos, sao fortemente regressivos. 

TABELA 21-4 

Estados Unidos: impostos estaduais e municipal's 
como percentagem da renda, por categoria de 


renda em 2002 

I Quinto mais pobre 11,4% 

e Segundo quinto 10,4 

| Terceiro quinto 9,9 

; Quarto quinto 9,4 

; 15% seguintes 8,9 

I 4% seguintes 8,1 

I % mais rico 7,3 


Fonte: Institute for Taxation and Economic Policy. 

Diferentes impostos, diferentes principios 

Por que alguns impostos sao progressives, mas outros sao 
regressivos? Os governos nao conseguem se decidir? 

Ha duas razoes principals para a mistura de impostos re¬ 
gressivos e progressives no sistema tributario americano: a 
diferenqa entre niveis de governo e o fato de que diferentes 
impostos sao baseados em principios diferentes. 

Em geral, os estados e especialmente os municipios 
nao fazem muito esforqo para aplicar o principio da ca- 
pacidade de pagar. Isso acontece em boa medida porque 
eles estao sujeitos a competiq&o fiscal: um estado ou mu- 
nicipio que decida impor impostos elevados as pessoas 
com renda alta podera ver essas pessoas mudando para 
outros locais em que os impostos sao mais baixos. Essa 

P A R A M E M T E S CURIOSAS 

TRIBUTAR RENDA VERSUS TRIBUTAR C0NSUM0 

0 governo federal nos Estados Unidos tributa 
as pessoas principalmente sobre o dinheiro 
que elas ganham e nao sobre o dinheiro que 
elas gastam. Mas a maioria dos especialistas 
em tributagao argumenta que isso distorce os 
incentivos. Se uma pessoa obtem renda e em 
seguida investe essa renda para o futuro, ela 
e tributada duas vezes: uma vez quando 
ganha a soma original e de novo sobre 
qualquer rendimento que advenha do seu 
investimento. Assim, um sistema que tributa 


preocupagao e bem menor em nivel nacional, embora 
uma dezena de pessoas muito ricas tenha abdicado de 
sua cidadania americana para evitar pagar impostos nos 
Estados Unidos. 

Embora o governo federal tenha melhores condigoes do 
que estados e municipios para aplicar principios de justiga 
tributaria, ele aplica principios diferentes a diferentes im¬ 
postos. Ja vimos isso no ultimo exemplo de “Economia em 
Agao.” O imposto mais importante, o imposto de renda, e 
fortemente progressive, refletindo o principio da capaci- 
dade de pagar. Mas o segundo imposto mais importante, o 
imposto sobre a folha salarial, e ligeiramente regressivo, 
porque sua maior parte esta vinculada a programas especi- 
ficos, como previdencia social e assistencia medica para 
idosos, e, refletindo o principio dos beneficios, e cobrado 
mais ou menos na proporgao dos beneficios recebidos des¬ 
ses programas. 

e c o. n o m i a e m a c a o . c 

Taxas marginais de imposto nos Estados 
Unidos 

O Congresso americano vive mexendo no imposto de ren¬ 
da federal. Entre 1980 e 2003, houve nove revisoes impor- 
tantes desse imposto. As taxas do imposto das familias de 
alta renda, por exemplo, foram cortadas durante os anos 
80, aumentadas de novo durante os anos 90 e cortadas no- 
vamente depois do ano 2000. 

Embora a politica do imposto de renda oscile constante- 
mente, tern havido claramente uma tendencia no sentido 
de taxas marginais de imposto de renda mais baixas. Essa 
tendencia e motivada em grande parte por argumentos eco- 
nomicos: muitos politicos adotaram a ideia de que elevadas 
taxas marginais de imposto desencorajam a atividade pro- 
dutiva. 

Em 1980, as familias de renda mais alta se defrontavam 
com taxas marginais de imposto que nao eram inferiores a 


agregado e muito alta; na Suecia, por 
exemplo, essa taxa e de 25%. 

0s Estados Unidos nao tern um imposto 
sobre o valor agregado, por duas razoes 
principais. Uma e que e dificil, embora nao 
impossivel, tornar um imposto sobre o 
consumo progressivo. A outra e que, embora 
impostos sobre o valor agregado nao 
distorgam incentivos tanto quanto impostos 
sobre a renda, tipicamente eles tern elevados 
custos administrativos. 


renda desencoraja as pessoas a poupar e 
investir e oferece um incentivo para que elas 
gastem sua renda hoje. 

Passar de um sistema que tributa renda 
para um que tributa consumo resolveria 
esse problema. De fato, os governos de 
muitos parses obtem grande parte de sua 
receita de um imposto sobre o valor 
agregado, que funciona como um imposto 
nacional sobre as vendas. Em alguns 
parses, a taxa de imposto sobre o valor 











PARTE IX MICROECONOMIA E POLITICAS PUBLICAS 


ELSEVIER 


70%. Cortes de impostos nos anos 80 reduziram isso para 
28%; auraentos na taxa de imposto nos anos 90 levaram isso 
para cima de novo, mas somente ate 39,6%. A taxa hoje em 
dia e 35%. Familias de renda modesta nunca pagaram uma 
taxa marginal tao alta, mas em quase todos os niveis de renda 
as taxas marginais hoje sao consideravelmente mais baixas do 
que eram em 1980. Hoje em dia, familias no meio da distribui- 
gao de renda, cerca de 60% do total de familias, ganhando en- 
tre $30,000 e $80,000 por ano, tipicamente pagam uma taxa 
marginal de 10% ou 15%, dependendo da renda e do numero 
de dedugoes que podern fazer. 

O sistema tributario dos Estados Unidos ainda introduz 
uma cunha substancial entre os ganhos das familias antes 
do imposto e depois do imposto, mas essa cunha e conside¬ 
ravelmente menor do que era ha uma geragao. 



Todo imposto consiste em uma base tributaria e uma estru- 
tura tributaria. 

Entre os tipos de impostos classificados segundo a base tri¬ 
butaria, ha imposto de renda, imposto sobre a folha salarial, 
imposto sobre vendas, imposto sobre lucros, imposto sobre a 
propriedade e imposto sobre a riqueza. 

Em linhas gerais, os economistas dassificam os sistemas 
tributaries conforme sejam proporcionais, progressives ou 
regressivos. 

Impostos progressives geralmente se justificam pelo princi- 
pio de capacidade de pagamento. No entanto, eles podern 
distorter incentivos ao trabalho, economia e investimento, 
pois a taxa marginal de imposto de renda e maior do que a 
taxa media de imposto de renda. 

0s Estados Unidos tern uma mistura de impostos progressi¬ 
ves e regressivos, seja porque existem diferentes niveis de 
governo, seja porque se aplicam prindpios diferentes de 
justiga nos diferentes impostos. Contudo, em seu conjunto, 
a estrutura dos impostos e progressiva. 


1. Um imposto sobre riqueza cobra 1% sobre os primeiros $10,000 
de riqueza e 2% sobre toda a riqueza adma de $10,000. Mostre 
que a taxa media e inferior a taxa marginal para alguem com ri¬ 
queza de $20,000. 

2. Comparando familias de diferentes niveis de renda, os econo¬ 
mistas verificam que gastos de consumo crescem mais lenta- 
mente que a renda. Suponha que, quando a renda aumenta 
50%, de $10,000 para $15,000, os gastos de consumo aumen- 
tem 25%, de $8,000 para $10,000. Compare a percentagem da 
renda paga em impostos por uma farm'lia com $15,000 de renda 
com a de uma familia com $10,000 de renda, supondo um im¬ 
posto sobre consumo de 1%. Esse imposto e proporcional, pro¬ 
gressive ou regressivo? 

3. Verdadeiro ou falso? Explique suas respostas. 


a. Impostos sobre a folha salarial nao afetam o incentivo de 
uma pessoa para aceitar um emprego, porque eles sao pagos 
pelos empregadores. 

b. Um imposto de montante fixo e um imposto proporcional 
porque e o mesmo montante para cada pessoa. 

As respostas estao no fim do livro. 


ENTENDENDO 0 GAST0 GOVERNMENTAL 

De uma maneira ou de outra, os governos nos Estados Uni¬ 
dos arrecadaram 27% do total da renda do pais em 2003. E 
isso de fato e baixo segundo padroes internacionais; o Ca¬ 
nada arrecada mais de 35% da renda canadense, e paises 
europeus coletam em media mais de 40% da renda nacio- 
nal. Para onde vai todo esse dinheiro? 

E facil fazer ironia com o gasto publico: cada um tem 
sua historia favorita de desperdicio, e algumas dessas histo- 
rias sao verdadeiras. Mas a maior parte do gasto governa- 
mental se faz por razdes que parecem sensatas para uma 
grande parte do eleitorado. Vamos examinar os principais 
tipos de gasto publico nos Estados Unidos. 

Tipos de gasto 

Em linhas gerais, os governos gastam dinheiro por ires mo- 
tivos: fornecer bens publicos, fornecer previdencia social e 
promover a rcdisti ibui(do de renda. 

Definimos bens publicos no Capitulo 20. Sao bens ex- 
clulveis, de modo que as pessoas nao podem ser forgadas a 
pagar por consumi-los, e sao nao-rivais no consumo, de 
modo que as pessoas nao deveriam ter de pagar. Em conse- 
qiiencia, rnuitos bens publicos sao fornecidos pelo gover¬ 
no. Um bem publico em particular, a defesa nacional, tem 
sido tradicionalmente o maior componente da despesa pu- 
blica federal (embora isso hoje ja nao seja verdade). 

Boa parte do gasto governamental moderno nao e para 
bens publicos, mas para previdencia social: programas cujo 
objetivo e proteger as pessoas contra alguns dos riscos finan- 
ceiros na vida. O exemplo mais claro e o dos programas go- 
vernamentais que pagam pela assistencia medica. Quando 
alguem precisa de tratamento medico caro, o custo pode ser 
uma carga muito pesada: de fato, algumas vezes as pessoas 
nao tem condigoes de pagar pelo tratamento medico. Isso e 
considerado, em geral, como injusto; mais uma vez, o prin- 
cipio da capacidade de pagar. Assirn, niuitos governos ofere- 
cem algum tipo de seguro medico nacional, que cobre diver- 
sos gastos medicos. Os Estados Unidos oferecem amplo se- 
guro-saude para pessoas de 65 anos de idade ou mais, embo¬ 
ra nao o ofereqam para pessoas mais novas, a nao ser que se¬ 
jam indigentes. O conceito de previdencia social pode ser 
estendido para incluir itens como o seguro-desemprego, que 
proporciona uma renda temporaria as pessoas que perderam 
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seu emprego, e programas que sustentam as pessoas depois 
da aposentadoria. 

Finalmente, a maioria dos governos tambem se dedica a 
redistribuigao de renda: toma dinheiro dos relativamente 
ricos atraves de impostos e usa esse dinheiro para fornecer 
renda para os pobres ou fornecer ao pobres beneficios 
como moradia e assistencia medica. O argumento pela re¬ 
distribuigao pode ser formulado de maneiras diferentes. 
Uma e considera-lo como mais uma extensao do principio 
da capacidade de pagar: os pobres, pode-se argumentar, 
nao so tern menor capacidade de pagar impostos do que os 
afluentes, mas de fato necessitam de alguma ajuda com ou- 
tras despesas. 

Alternativamente pode-se pensar na redugao da pobre- 
za como uma especie de bem publico. A maioria de nos 
prefere viver era uma sociedade em que todos tern algo 
para comer, moradia decente, e assim por diante. Esse 
sentimento nos leva a doar para instituigoes de caridade. 
Mas cada urn de nos tern a tentagao de pegar carona nos 
efeitos positivos das doagoes caritativas dos outros. Assim, 
do rnesmo modo como a maioria das pessoas concorda em 
pagar urn imposto para ter seguranga nacional, muitos 
concordant que devem pagar impostos para que seja dada 
ajuda aos pobres. 

Isso levanta a questao de saber o que significa dizer 
que as pessoas sao “pobres”. Como definintos pobreza? 
Vamos discutir essa questao na segao seguinte, onde exa- 
minaremos tambem as tendencias da pobreza nos Esta- 
dos Unidos. 

Como tracamos a linha demarcatoria entrc previdencia 
social e redistribuigao? Ambas implicam normalmente pa- 
gamentos de transferencia: dinheiro que urn individuo re- 
cebe do governo e em troca do qual nenhunt bem ou servi- 
go e produzido para o governo. Um pagamento de transfe¬ 
rencia e o oposto de um imposto. E os programas de previ¬ 
dencia social muitas vezes nao ajudam os pobres? E os pro¬ 


gramas para os pobres nao sao uma especie de previdencia 
social para aqueles entre nos que podem acabar sendo po¬ 
bres um dia? 

A resposta e que a linha entre previdencia social e redis¬ 
tribuigao de renda nao e muito nitida. Contudo, uma ma- 
neira pela qual os economistas muitas vezes tragam uma li¬ 
nha divisoria e distinguindo entre programas para os quais 
se verified o rendimento dos beneficiarios e programas que 
nao o fazem. Quando se verifica o rendimento dos benefi¬ 
ciarios potenciais, um programa esta disponivel apenas 
para aqueles que podem demonstrar renda suficientemen- 
te baixa para qualificar; tais programas claramente redistri- 
buem renda. Programas para os quais nao ha um teste dos 
rendimentos sao mais comumente considerados como pre¬ 
videncia social. 

Gasto publico nos Estados Unidos 

A Figura 21-4 rnostra a composigao do gasto federal nos 
Estados Unidos no ano fiscal 2004. Vamos examinar como 
as categorias mostradas aqui correspondent as categorias 
de gasto que acabamos de descrever. 

Defesa nacional, e obvio, e o orgamento militar dos 
Estados Unidos. Trata-se nitidamente de um bem publico: 
o governo nao pode defender algumas pessoas sent defen¬ 
der outras, e a seguranga de uma pessoa nao e obtida a cus- 
ta da seguranga de outra. 

A categoria com etiqueta “discricionaria exclusive defe¬ 
sa” consiste em tudo o que vai desde o sistenta judiciario 
ate a pesquisa ntedica, a construgao de estradas e a educa- 
gao. Em linhas gerais, esses itens tambem correspondem a 
definigao de bens publicos. 

Previdencia social e Medicare (assistencia medica) sao 
os dois principals programas de previdencia social. Ambos 
beneficiam os americanos idosos: o Medicare cobre a maior 
parte de seus gastos medicos, e a previdencia social propor- 


Distribuigao do gasto federal nos Estados 
Unidos, ano fiscal 2004 


Este grafico de pizza rnostra como o governo federal americano 
gastou dinheiro no ano fiscal 2004. Defesa nacional e 
"discricionario exclusive defesa" pode ser considerado gasto em 
bens publicos. Previdencia social. Medicare e "outros 
obrigatorios" (que inclui seguro-desemprego) sao programas de 
previdencia social. Medicaid, que fornece seguro medico para 
pessoas de baixa renda e "outros com teste de rendimento" 

(que inclui vale-alimentaqao) devem ser vistos como 
redistribuigao de renda. (Devido a arredondamento, as 
percentagens nao somam exatamente 100%.) 

Fonte: Congressional Budget Office. 
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ciona aposentadorias. Em 2003, o Congresso dos Estados 
Unidos acrescentou um novo beneficio importance ao 
Medicare, de modo que a partir de 2006 o programa vai co- 
brir o custo dos remedios prescritos para os mais velhos. A 
categoria “outros obrigatorios” inclui o seguro-desem- 
prego, pensoes de trabalhadores e uma variedade de outros 
gastos; em geral, eles podem ser considerados como previ¬ 
dencia social. 

Finalmente, o Medicaid e um programa para o qual se 
verificam os rendimentos dos possiveis beneficiarios; ele 
proporciona servigos de saude para famt'lias de baixa ren- 
da. “Outros com teste de rendimento” inclui programas 
como vale-refeigao e subsidios a moradia. Esses programas 
devem ser considerados como redistribuigao de renda. 

Compara^oes ao longo do tempo e do espago 

Os politicos invariavelmente atacam o “excesso de gover- 
no”, exceto quando estao pedindo mais gasto governa- 
mental para si mesmos ou seus eleitores. A analise econo¬ 
mica nao pode decidir se o governo gasta demais ou de 
menos. Mas e util ter uma ideia de como o gasto publico 
nos Estados Unidos se compara com o seu nivel no passa- 
do e de como esse gasto se compara com o de outras na- 
goes avangadas. 

A Figura 21-5 mostra o gasto publico federal como per- 
centagem do produto intevno bruto (PIB) nas quatro ultimas 
decadas. O PIB e a medida do total de renda gerada pela 
economia durante um ano, a soma dos pagamentos a todos 
os fatores de produgao como trabalho, terra e capital. 

A mensagem basica da Figura 21-5 e que o tamanho ge¬ 
ral do governo federal em comparagao com a economia nao 
mudou tnuito com o tempo. Ele flutuou, mas a divisao dos 
gastos federais como uma porcentagem do PIB foi apenas 
ligeiramente maior em 2003 do que foi no inicio da decada 
de 1960. (Os gastos locais e estaduais cresceram um pouco 


mais rapido, de cerca de 7% do PIB no inicio dos anos 60 
para aproximadamente 10% em 2003.) 

Embora o gasto federal tenha permanecido mais ou me¬ 
nos constante como parcela da economia, sua composigao 
mudou. A Figura 21-5 mostra tambem dois componentes 
do gasto federal. Uma curva mostra os gastos militares 
como percentagem do PIB. Nos anos 60, os gastos milita¬ 
res, em 9% do PIB, representavam cerca de metade do gasto 
federal. Depois do colapso da Uniao Sovietica em 1991, as 
enormes forgas militares que os Estados Unidos manti- 
nham em alerta contra a ameaga sovietica foram reduzidas 
e os gastos em defesa nacional cairam para 3% do PIB. Des- 
de os ataques terroristas de 11 de setembro de 2001, os gas¬ 
tos militares aumentaram rapidamente, mas ainda assim 
tern um papel menor no orgamento federal do que tinham 
no auge da Guerra Fria. 

Dado o declinio dos gastos militares, por que nao caiu a 
proporgao do gasto publico na economia americana? A res- 
posta esta nos gastos com previdencia social, sobretudo o 
Programa de Previdencia social (estabelecido em 1935) e Me¬ 
dicare (assistencia medica a idosos, estabelecida em 1965). 
Como mostra a curva na Figura 21-5, a soma dos gastos com 
previdencia social e Medicare vem aumentando constante- 
mente como percentagem do PIB. Passamos de um governo 
que gasta o dinheiro dos impostos sobretudo em bens publi- 
cos para um governo que gasta pesadamente em previdencia 
social. Em 2002, um funcionario graduado do Tesouro ame- 
ricano descreveu o governo dos Estados Unidos “como uma 
gigantesca companhia de seguros com algumas atividades la¬ 
terals em defesa nacional e seguranga interna”. 

Os Estados Unidos, contudo, gastam em previdencia so¬ 
cial como proporgao do PIB menos do que a maioria das 
outras nagoes avangadas. Como resultado, o gasto publico 
nos Estados Unidos e uma percentagem do PIB menor do 
que em qualquer das outras economias mais importantes. 
A Figura 21-6 compara o gasto publico (em niveis federal, 



Gasto publico federal dos Estados Unidos, 
1962-2004 


Este grafico mostra a percentagem do PIB dedicada ao 
gasto publico total e a percentagem dedicada a defesa 
nacional, e a previdencia social e Medicare entre 1962 e 
2004. Embora a percentagem do PIB representando gasto 
publico total em 2004 fosse mais ou menos a mesma que 
nos anos 60, os gastos com defesa nacional se reduziram 
consideravelmente ao longo desse periodo. 

Fonte: Office of Management and Budget. 
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Gasto publico como percentagem do PIB 
em 2002 


Em 2002, a Franga era, entre os principais paises 
industrial's, aquele que dedicava a maior proporgao do 
PIB ao gasto publico: 53,4%. Os Estados Unidos tinham a 
menor parcela, 35,3%. 0 Canada esta em torno da media, 
com cerca de 40,6%. 

Fonte : OECD Economic Outlook. 



estadual e municipal) como percentagem do PIB nas sete 
maiores economias em 2002. Os Estados Unidos eram o ul¬ 
timo da lista. 


"Mumias insaciaveis"? 

Em 1998, a revista The New Republic chocou varios leitores 
com uma capa que dizia algo mais ou menos como "mumi¬ 
as insaciaveis". Embora o titulo fosse chocante, a historia 
chamou a atengao para um tema substanlivo: os programas 
que oferecem beneficios aos mais velhos tornaram-se cacla 
vez mais uma parcela importante tanto do gasto publico fe¬ 
deral quanto da economia. Em 1970, previdencia social e 
assistencia rnedica aos idosos representavam, juntos, 2,5% 
do PIB americano, menos de metade dos gastos militares 
naquele ano. Em 2004, os dois programas combinados 
eram equivalentes a 6,5% do PIB, quase o dobro do orga- 
mento de defesa nacional. 

Por que os gastos com os americanos mais velhos au- 
mentaram mais rapidamente que a economia ou o total do 
orcamento? Um motive) e demografico: a percentagem dos 
americanos com 65 anos de idadc ou mais aumenlou cons- 
tantemente nos ultimos 30 anos. Essa tendencia demogra- 
fica se tornara dramatica depois de 2011, quando os mem- 
bros da geraqao do surto de nascimentos do imediato 
pos-guerra se tornarem velhos o suficiente para receber 
aposentadoria e assistencia rnedica. 

Outra razao importante dos gastos crescentes com os 
mais velhos e que a assistencia rnedica se tornou muito 
mais cara. Os especialistas em economia da saude dizem 
que isso nao se deve principalmente a um aumento dos 
custos da saude, mas sim ao fato de que o progresso da rae- 
dicina fez com que seja possivel fazer muito mais pelos 
mais velhos. Muitos tratamentos que hoje em dia sao co- 
muns, como a cirurgia de ponte safena, ha 30 anos eram 
experimentais, raros ou ainda nao desenvolvidos. Assim, o 


Medicare hoje gasta mais porque ha mais maneiras uteis de 
gastar dinheiro com saude do que havia antes. 

Assim, os gastos crescentes com os mais velhos devem 
ser vistos como um peso no orqamento ou como um sinal 
de progresso? Provavelmente ambos. 


•" •- r ■ -'V; '%■ 'i.?- 
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Ha tres tipos principais de gasto governamental: gasto em 
bens publicos, previdencia social e redistribui^ao de renda. 
Embora a linha divisoria entre previdencia social e redistribu- 
igao de renda seja pouco nitida, um programa que exige que 
se verifiquem os rendimentos dos beneficiarios potenciais nor- 
matmente e considerado redistribuigao e um que nao exige 
esse teste dos rendimentos e considerado previdencia social. 
0 governo dos Estados Unidos gasta somas substanciais em 
todos os tres tipos de programa. Historicamente, o gasto 
com defesa, um bem publico, era o maior componente dos 
gastos federais. Mas, hoje em dia, o gasto com previdencia 
social, em especial para os americanos mais velhos, e bem 
maior. 


1. 0 seguro-desemprego e financiado por impostos sobre os traba- 
Ihadores empregados que recebem esse benefido quando se tor- 
nam desempregados. Suponha que trabalhadores no Alasca este- 
jam desempregados e trabalhadores na Florida estejam emprega¬ 
dos em anos pares, mas nao em anos impares. Explique por que 
os trabalhadores nesses dois estados podem se beneficiar de um 
programa de seguro-desemprego que cubra ambos os estados. 

2. Classifique os seguintes programas conforme redistribuam ren¬ 
da ou propordonem previdencia social. 

a. Ajuda de emergenda em caso de desastre natural. 

b. Auxilio para cobrir o custo de aquecimento para familias de 
baixa renda. 

c. Assistencia rnedica para pessoas com mais de 65 anos de 
idade. 

d. Bolsas para estudantes de baixa renda. 

As respostas estao no fim do livro. 
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POBREZA E AJUDA GOVERNAMENTAL 

A assistencia publica, ou seja, o gasto governamental que 
depende dos rendimentos dos beneficiarios potenciais e 
que se destina a reduzir a pobreza e uma parte relativa- 
mente pequena do gasto governamental comparado com a 
previdencia social. Mas ela e tema de muito debate, nao so 
sobre quanta assistencia publica deveria ser dada, mas so- 
bre os criterios para conceder assistencia e seus efeitos so¬ 
bre a sociedade. Tratemos de examinar como a pobreza e 
definida, como ela mudou ao longo do tempo e como ela e 
afetada por politicas publicas. 

A definicao de pobreza 

O que significa ser "pobre”? Qualquer definigao e urn tanto 
arbitraria. Desde 1965, contudo, o governo dos Estados 
Unidos mantem uma definicao da linha de pobreza: urn 
minimo de renda anual considerado adequado. Familias 
cuja renda e inferior a linha de pobreza sao consideradas 
pobres. A historia dessa definigao oficial e contada na segao 
"Para Mentes Curiosas", logo adiante. 

A linha de pobreza depende do tamanho e da composi- 
gao da famflia; em 2005, a linha de pobreza para um adulto 
vivendo sozinho era $9,570, enquanto a linha de pobreza 
para uma familia de 4 pessoas era $19.350.Alem disso, a li- 
nha de pobreza e ajustada todo ano para refletir mudangas 
no custo de vida. Ao contrario de algumas concepgoes po¬ 
pulates enganosas, contudo, a linha de pobreza nao foi 
ajustada para ciina ao longo do tempo para refletir a melho- 
ria de longo prazo no padrao de vida medio. Isso significa 
que, a medida que a economia cresce e a renda media au- 
menta, e de se esperar que a percentagem da populagao vi¬ 
vendo abaixo da linha de pobreza decline constantemente. 
Isso de fato aconteceu? 
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Tendendas na pobreza 

A Figura 21-7 mostra a taxa de pobreza dos Estados Uni¬ 
dos, ou seja, a percentagem da populagao vivendo abaixo 
da linha de pobreza, entre 1959 e 2004. Como se pode ver 
a taxa de pobreza caiu fortemente dos anos 60 ate o inicio 
dos anos 70. Mas desde entao o progresso e muito mais du- 
vidoso. A taxa de pobreza subiu de 1973 ate 1993, e em se- 
guida caiu com o rapido crescimento da economia nos 
anos 90. Mas mesmo no fim desse periodo de rapido cresci¬ 
mento, em 2001, a taxa de pobreza nao era menor do que 
havia sido quase 30 anos antes. 

A falha do pais em conseguir progresso nitido contra a 
pobreza levou a um amplo debate tanto sobre as causas da 
pobreza sobre a natureza e quanto a eficacia da assistencia 
governamental. Vamos tratar primeiro da questao de quern 
e pobre. 

Um retrato dos pobres 

Muitos americanos provavelmente tern uma ideia estereo- 
tipada da pobreza: uma familia afro-americana ou hispani- 
ca na qual nao ha marido presente e o chefe de familia e 
uma mulher desempregada pelo menos parte do tempo. 
Essa imagem nao esta complelamente fora da realidade: a 
pobreza e desproporcionalmente elevada entre os afro- 
americanos e os hispanicos, bem como entre as familias 
chefiadas por mulheres. Mas a maioria dos pobres nao cor- 
responde a esse estereotipo. 

Em 2004, cerca de 37 milhoes de americanos eram con- 
siderados pobres, 12,7% da populagao. Cerca de um quarto 
dos pobres eram afro-americanos, e um numero mais ou 
menos igual era de hispanicos. Entre esses dois grupos, as 
taxas de pobreza estavam bem acima da media nacional: 
25% entre negros, 22% entre hispanicos. Mas tambem exis- 


QUEM DEFINIU A POBREZA? 

Quern decidiu quanta renda precisa um 
americano para escapar da pobreza? Mollie 
Orshansky, uma pesquisadora da 
Administragao de Previdencia Social do 
governo americano, foi quern desenvolveu as 
estimativas iniciais da linha de pobreza em 
1963-1964. 

Orshansky comegou por estimar o custo 
de comprar uma dieta barata, mas 
adequada do ponto de vista da nutrigao. 
Ela entao observou que as familias com 
criangas gastavam cerca de um tergo de 
sua renda com comida; assim, argumentou 


que qualquer familia que ganhasse menos 
que tres vezes o custo de comprar uma 
dieta adequada nao tinha uma renda 
adequada. 

Era esta uma medida correta de pobreza? 
Quando ela foi criada, os calculos de 
Orshansky faziam bastante sentido, e eles 
tern sido a base das estatisticas de pobreza 
nos Estados Unidos desde entao. Mas 
muitos especialistas consideram que essa 
medida de pobreza esta muito 
desatualizada, porque a composigao do 
gasto das familias de baixa renda mudou 


significativamente desde os anos 60. Na 
media, a parcela da renda gasta com 
alimentagao caiu para menos de 20%, 
enquanto os gastos com itens como 
moradia, saude, transporte e cuidado das 
criangas aumentou. Muitos governos 
estaduais reconheceram essa tendencia e 
agora usam uma renda igual a 150% a 200 h 
da linha de pobreza para determinar a 
elegibilidade para programas assistenciais 
(e alguns estados chegam a usar como 
criterio uma renda de 2/5% a 300% da 
linha de pobreza). 
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Tendencia da taxa de pobreza nos Estados 
Unidos, 1959-2004 


A pobreza caiu fortemente entre os anos 60 e 
o im'cio dos anos 70, mas nao apresenta 
tendencia claramente declinante desde entao. 
Fonte : U.S. Census Bureau. 
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tia pobreza muito espalhada entre brancos nao-hispanicos, 
que tinham uma taxa de pobreza de 9%. 

Familias em que o cabeca era uma mulher sent marido 
presente tinham uma taxa de pobreza muito elevada: 28%. 
Casais tinham muito menos probabilidade de serem po¬ 
bres, com uma taxa de pobreza de apenas 6%. Mas ainda as- 
sim cerca de 41% das familias pobres eram casais. 

O que realmente chama a atengao nesses dados, contu- 
do, e a associagao entre pobreza e falta de emprego adequa- 
do. Adultos que trabalham em tempo integral tern pouca 
probabilidade de serem pobres (apenas 2,8% em 2004). 
Adultos que trabalham em tempo parcial ou nao tern traba- 
lho nenhum durante o ano compoem a grande maioria dos 
adultos pobres. Muitos selores, em particular no comercio 
varejista e nos servigos, hoje em dia se apoiam basicamente 
em trabalhadores de tempo parcial. Alem de nao oferece- 
rem benelicios como pianos de satide, ferias pagas e apo- 
sentadoria, a maior parte dos trabalhos em tempo parcial 
paga salarios horarios inferiores aos trabalhos comparaveis 
em tempo integral. O resultado e que muitos dos pobres 
sao pobres que trabalham: pobres cuja renda cai na linha de 
pobreza ou abaixo dela. 

Origens e conseqiiencias da pobreza 

O nivel de educagao claramente tern um efeito forte sobre o 
rn'vel de renda; os que tern mais educagao ganham em me¬ 
dia uma renda maior do que aqueles sem educagao. E aque- 
les com menos educagao, como grupo, viram sua situagao 
piorar ao longo do tempo. Um trabalhador jovern do sexo 
masculino sem educagao universitaria ganha hoje 25% me¬ 
nos do que alguem em situagao similar em 1973. Para tra¬ 
balhadores do sexo feminino, o numero comparavel e 13%. 

Assim como a falta de educagao, a falta de proficiencia 
na lingua inglesa pode criar barreiras para a obtengao de 
uma renda maior. Por exemplo, os trabalhadores mexica- 
nos nos Estados Unidos, dois tergos dos quais nao tern di¬ 


ploma de escola secundaria e muitos dos quais falarn mal o 
ingles, ganham menos de inetade do que ganham os nasci- 
dos nos Estados Unidos. 

Embora a discriminagao hoje seja menos espalhada do 
que era 30 anos atras, ela continua sendo uma barreira 
grande ao avango de muitos americanos. Nao-brancos com 
nivel de educagao comparavel ganham menos e tem menor 
probabilidade de estarem empregados do que os brancos. 
Mulheres com qualificagao similar ganham renda menor 
do que os homens. Os estudos verificam que homens 
afro-americanos sofrem discriminagao persistente dos em- 
pregadores em favor de brancos, mulheres afro-americanas 
e imigrantes hispanicos. 

Alem disso, uma fonte importante de pobreza que nao 
deve ser ignorada e a falta de sorte combinada com a falta 
de uma rede de seguranga. Sem seguro-saude adequado ou 
sem poupanga, muitas familias caern na pobreza quando 
um assalariado perde seu emprego ou um membro da fami- 
lia fica seriamente doente. 

As consequencias da pobreza muitas vezes sao severas, 
sobretudo para as criangas. Mais de 17% das criangas nos 
Estados Unidos vivem na pobreza. Para suas familias, a as- 
sistencia a saude e muitas vezes incerta, levando a proble- 
mas de saude subsequentes que prejudicam a capacidade 
de trabalho. Moradia acessivel e frequentemente um pro- 
blema que leva familias pobres a mudar de lugar com fre- 
quencia, prejudicando o comparecimento a escola e ao tra¬ 
balho. Como a renda dos pais e isoladamente o item mais 
importante que influencia as conquistas socioeconomicas 
das criangas mais tarde, as criangas criadas na pobreza tem 
maior probabilidade de viverem na pobreza ao se tornarem 
adultos do que aquelas criadas em familias nao-pobres. Baixa 
renda tem alta correlagao com baixos niveis de capacidade 
pre-escolar, e baixa capacidade pre-escolar leva a notas 
mais baixas na escola primaria e taxas mais elevadas de 
evasao na escola secundaria. As criangas de baixa renda 
tem maior propensao a ter problemas de saude mental e de- 
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sordens de comportamento do que os filhos de pais de ren- 
da mais alta. E criangas de baixa renda tem tendencia a ter 
menor cobertura de assistencia medica, levando a taxas 
mais altas de enfermidade e hospitalizagao. Pobreza, em re¬ 
sumo, nao e bom para as criangas. 

Programas antipobreza 

A assistencia aos pobres nos Estados Unidos toma tres for¬ 
mas principais: programas de bem-estar, transferencias em 
especie e imposto de renda negativo. Os programas de 
bem-estar referem-se a ajuda monetaria a familias pobres. 
O principal programa de bem-estar nos Estados Unidos e a 
Assistencia Temporaria a Familias Necessitadas. Esse pro¬ 
grama nao ajuda simplesmente quem e pobre; ele esta dis- 
ponivel apenas para familias pobres com criangas e apenas 
por tempo limitado. 

Criticos desse programa de bem-estar tem argumentado 
que ele cria incentivos perversos para os pobres. Primeiro, 
argumentam que ele tem encorajado separagoes nas fami¬ 
lias, porque uma familia em que os dois conjuges estao pre- 
sentes pode nao qualificar para a ajuda. Segundo, eles argu¬ 
mentam que estimula a gravidez fora do casamento, por¬ 
que uma mulher solteira sozinha nao se qualifica para rece- 
ber essa ajuda. Esses argumentos sao refutados com vee- 
rnencia por outros analistas. 

Em todo caso, esse programa de bem-estar em geral e 
um programa que nao e popular, e isso se reflete nas mu- 
dangas de politicas publicas ao longo do tempo. Como os 
pagamentos aos recipientes desse programa de bem-estar 
nao aumentaram junto com a inflagao, em termos reais os 
beneficios hoje sao consideravelmente menores do que 
eram ha uma geragao. Alem disso, esse programa agora tem 
limites de tempo, de modo que os recipientes, mesmo que 
sejant maes ou pais solteiros, eventualmeme precisatn pro- 
curar trabalho. 

Transferencias em especie forneeem aos pobres. nao 
dinheiro, mas bens e servigos especificos. As transferencias 
em especie mais importantes sao os valcs-alimentacdo, que 
podem ser usados apenas para comprar contida, Medicaid, 
que proporciona assistencia medica, e subsidies a moiadia, 
que geralmente toraam a forma de subsidios ao aluguel. 

Finalmente, os economistas usarn o termo imposto de 
renda negativo para um programa que complementa a ren¬ 
da das familias trabalhadoras de baixa renda. Os Estados 
Unidos tem um programa conhecido como Credito Tribu- 
tario sobre a Renda Ganha (E1TC na sigla americana), que 
fornece renda adicional a milhoes de trabalhadores. So- 
mente trabalhadores que ganham salarios podem ser bene- 
ficiarios do EITC e, numa certa faixa de renda, o montante 
que um trabalhador recebe aumenta os seus rendimentos. 
Isto e, para trabalhadores com salarios baixos, funciona 
como um imposto de renda negativo. 
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Em 2003, um casal com duas criangas ganhando menos 
que $10,500 por ano recebia pagamentos do governo equi- 
valentes a 40% dos seus rendimentos. (Os pagamentos 
eram ligeiramente menores para familias em que so estava 
presente ou a mae ou o pai, ou trabalhadores sem crian¬ 
gas.) Em niveis mais elevados, o EITC ia sendo reduzido 
desaparecendo a uma renda de $34,692 por ano. 

Em seu conjunto, esses programas oferecem uma ajuda 
substancial as familias pobres. Isso nao significa que exista 
um consenso sobre a dimensao e a natureza dos programas 
antipobreza. Alguns criticos argumentam que esses pro¬ 
gramas distorcem incentivos e perpetuam a pobreza. Va- 
mos discutir isso no item “Economia em Agao”, a seguir. 
Outros notam que os programas antipobreza nos Estados 
Unidos sao bem menos generosos que programas compa- 
raveis em outros paises avangados. 
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Pobres velhos, pobres jovens 

Nos ultimos 30 anos, a taxa geral de pobreza permaneceu 
mais ou menos constanle. Mas, de certa forma, essa estabi- 
lidade e enganosa: a pobreza caiu para alguns grupos e su- 
biu para outros. A diferenga mais notavel envolve idade. 
Tradicionalmente, a pobreza tem sido mais comum entre 
os membros de dois grupos: os idosos, que muitas vezes 
nao podem trabalhar, e as familias com criangas, que muitas 
vezes tem dificuldade para se manter. Em conseqiiencia, as 
taxas de pobreza entre os jovens e os velhos geralmente 
tern sido maiores do que para a populagao em geral. Como 
mostra a Tabela 21-5, esse padrao tradicional continuava 
verdadeiro em 1973. Desde entao, contudo, a taxa de po¬ 
breza para os americanos com 65 anos de idade ou mais 
caiu muito e agora esta abaixo da media do total da popula- 
gao. Mas a taxa de pobreza entre os americanos com idade 
inferior a 18 anos aumentou. 

TABELA 21-5 


Taxas de pobreza nos Estados 

Unidos 




1973 

2003 

2004 

Todos os americanos 

11,1% 

12,5% 

12,7% 

Americanos menores de 18 anos 

14,4 

17,6 

17,8 

Americanos com 65 anos ou mais 

16,3 

10,2 

9,8 


Fonte: U.S. Census Bureau. 


Por que essa divergencia? Ha varias razoes, mas uma cau¬ 
sa importante e a mudanga na natureza do gasto governa- 
mental ao longo do tempo. Os itens do orgamento nacional 
que tiveram o maior crescimento ao longo do tempo sao 
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previdencia social e Medicare, programas que beneficiam 
os americanos mais velhos e muitas vezes os ajudam a 
manter-se acima da linha da pobreza. Programas de as- 
sistencia governamental com mais probabilidade de bene- 
ficiar familias com criangas receberam rnuito menos fun- 
dos e nao forarn ajustados em correspondencia com a taxa 
de inflagao. 


As familias sao consideradas pobres quando a sua renda cai 
abaixo da linha de pobreza. A taxa de pobreza geral nos Esta- 
dos Unidos caiu constantemente ate 1973, mas desde entao 
tern tido altos e baixos sem tendencia clara. 

Os fatores mais importantes que contribuem para a pobreza 
sao falta de educagao, discrinrinagao e eventos adversos. As 
conseqiiencias da pobreza sao muitas vezes severas, em par¬ 
ticular para as criangas. 

Familias abaixo da linha de pobreza recebem tres tipos prin¬ 
cipal's de ajuda governamental: programas de bem-estar, 
transferencias em especie e impostos de renda negativos. 


1. ExpLique por que a taxa de pobreza caiu desde 1973 para os 
americanos com mais de 65 anos de idade e subiu para os ame¬ 
ricanos com menos de 18 anos de idade. 

2. Voce pensa que a introdugao de um imposto de renda negativo 
aumenta ou diminui a probabilidade de que um adulto desem- 
pregado com baixa renda encontrara emprego? Explique. 

3. A taxa de pobreza nos Estados Unidos atualmente nao e mais 
baixa do que era em 1973, apesar do fato de que a linha de po¬ 
breza nao foi ajustada para levar em conta o aumento de longo 
prazo no padrao de vida do pais desde entao. 0 que isso implica 
sobre as mudangas ao longo do tempo no hiato entre o padrao 
de vida de uma familia vivendo na linha de pobreza e o padrao de 
vida de uma familia media acima da linha de pobreza? 

As respostas estao no fim do livro. 


0 GRANDE DEBATE: IMPOSTOS, 
TRANSFERENCIAS E DISTRIBUICAO 
DE RENDA 

A grande maioria dos americanos concorda que o principio 
da capacidade de pagar deve ter algum peso nas politicas de 
tributagao e dispendio publico, ou seja, que os individuos 
de alta renda deveriam pagar mais impostos que os indivi¬ 
duos de baixa renda e que pelo menos uma parte da assis- 
tencia publica deveria ser dada aos pobres. Mas qual o peso 
que se deve atribuir a capacidade de pagar? 

Essa nao e uma questao de analise economica; e uma 
questao politica, talvez a questao politica. Grosso modo , os 


conservadores acreditam que atualmente os Estados Uni¬ 
dos dao peso excessivo ao principio da capacidade de pa¬ 
gar, que os impostos sao excessivamente progressives e 
que existe redistribuigao de renda em excesso. Os america¬ 
nos liberais acreditam o contrario. 

Embora nao possamos resolver esse debate, podemos 
langar alguma luz sobre o problema, esclarecendo as ques- 
toes envolvidas. 

Distribuigao de renda 

Um ponto de partida para esse grande debate e ter uma 
ideia de quanto as familias diferem no que se refere a sua 
capacidade de pagar, isto e, da distribuigao de renda entre 
as familias. Voltemos a Tabela 21-1: a segunda coluna resu¬ 
me a distribuigao de renda entre as familias dos Estados 
Unidos em 2002. Os numeros mostram uma consideravel 
desigualdade: os 20% de familias mais pobres recebiam 
apenas 4,2% da renda e os 20% de familias mais ricas rece¬ 
biam mais de metade do total da renda dos Estados Unidos. 
Estimativas recentes indicant que os 1% de familias no 
topo de renda recebem cerca de 18% da renda total. A ren¬ 
da media dos 1% no topo e 18 vezes mais alta que a renda 
media geral e 90 vezes mais alta que a renda media dos 20% 
de familias mais pobres. 

Os economistas em geral concordant que esses nume¬ 
ros superestimam o verdadeiro grau de desigualdade nos 
Estados Unidos, por varias razoes. Uma das razoes e que 
as rendas das familias individuals flutuam ao longo do 
tempo. Muitos daqueles perto do fundo do pogo em qual- 
quer dado ano estao tendo urn ano particularmente ruim e 
muitos dos que estao no topo estao tendo um ano excepcio- 
nalmente bom. Ao longo do tempo, suas rendas reverte- 
rao a um nivel mais normal. Assint, a tabela que mostra as 
rendas medias ao longo de um periodo de, digamos, dez 
anos nao seria tao marcante. Alem disso, a renda familiar 
em geral tende a variar durante o ciclo de vida: a maioria 
das pessoas comega ganhando bem menos do que vai ga- 
nhar mais tarde na vida e depois experimenta uma queda 
de renda consideravel quando se aposenta. Os numeros 
na Tabela 21-1, que combinam trabalhadores jovens, tra- 
balhadores maduros e aposentados, todos na mesma ces- 
ta, entao, mostrariam uma desigualdade consideravel 
ntesnto que todas as familias tivessem renda semelhante 
em alguns momentos de sua vida. 

Apesar disso, ha um grau consideravel de verdadeira 
desigualdade nos Estados Unidos. E, no ultimo quarto de 
seculo, o grau de desigualdade vem aumentando. As cau- 
sas desse aumento na desigualdade estao sujeitas a algu¬ 
ma controversia, mas provavelmente a causa mais impor- 
tante e a rapida mudanga tecnologica, que aumentou a de- 
manda por trabalho altamente qualificado ou trabalhado¬ 
res talentosos mais rapidamente que a demanda por ou- 
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Aumento percentual da renda familiar 
porgrupo de renda, 1979-2003 


Este grafico mostra que a desigualdade de renda 
aumentou nos Estados Unidos de 1979 a 2003: a renda 
dos 20% de familias de renda mais alta aumentou mais 
rapido que as rendas das familias de renda mais baixa. Os 
primeiros 20% do total de familias sao os de renda mais 
baixa, os 20% seguintes ja tern uma renda media urn 
pouco mais alta, e assim por diante. De 1979 a 2003, a 
renda media dos 20% mais pobres aumentou, mas 
somente 3,5%. Enquanto isso, a renda media dos 20% de 
renda mais alta aumentou 45,7%. 

Fonte: U.S. Census Bureau. 

tros irabalhadores. O comercio international em expan- 
sao pode ter contribuido para a desigualdade, permitindo 
aos Estados Unidos importar produtos intensivos em tra- 
balho de pafses corn baixos salarios em vez de produzi-los 
internamente. Isso deprime os salarios dos trabalhadores 
dentro do pais empregados em industrias que competem 
com importagoes. A imigracao crescente tambem pode 
ser uma Fonte de real desigualdade. Em media, os imi- 
grantes tern nlveis de educagao mais baixos do que os tra¬ 
balhadores nascidos no pais, e o aumento da oferta de tra- 
balho de baixa qualificagao deprime os salarios dos traba¬ 
lhadores pouco qualificados. 

A Figura 21-8 mostra um indicador de crescente desi¬ 
gualdade: o aumento percentual na renda media dentro de 
cada quinto das familias ordenadas pela renda, entre 1979 
c 2003. A renda media do quinto mais pobre das familias 
aumentou 3,5%; a das familias no quinto medio aumentou 
12,5%; o das familias no quinto mais rico aumentou 45,7%. 
Nao se mostra na (igura a renda media das familias nos 5% 
do topo de renda, que aumentou 68%. Claramente aumen¬ 
tou o hiato entre familias mais ricas e mais pobres. 

O fato de que algumas pessoas nos Estados Unidos sao 
extremamente ricas, na verdade, mais ricas do que nunca, 
enquanto outras permanecem pobres, leva defensores da 
distribuigao de renda a defender impostos mais altos para 
aqueles com renda mais alta e maior assistencia do governo 
para aqueles com rendas baixas. Vamos examinar resumi- 
damente esse argumento e, em seguida, os argumentos que 
outros apresentam contra a redistribuigao. 

0 argumento pela redistribuigao 

Aqueles que defendem tributagao mais progressiva e redis¬ 
tribuigao da renda para as pessoas na parte inferior da dis¬ 
tribuigao de renda baseiam sua posigao em uma versao am- 
pliada do principio da capacidade de pagar. Familias de 



Grupos de 20% 
do total de familias 


alia renda deveriam pagar impostos elevados, argumentam 
eles, pois elas continuarao a ter uma renda, depois de dedu- 
zido o imposto, superior a media. Familias de baixa renda 
nao so nao deveriam pagar impostos, mas deveriam receber 
ajuda do governo, pois mesmo com essa ajuda elas teriam 
rendas inferiores a media. Assim, a redistribuigao se justifi- 
ca porque o dinheiro transferido contribui mais para o 
bem-estar do recipiente do que ele subtrai do bem-estar do 
contribuinte. 

A conclusao logica desse argumento nao seria que o go¬ 
verno deveria cortar atraves de tributos qualquer renda aci- 
ma da media e usar essa receita para aumentar a renda de 
qualquer um que ganhe menos que a media? Nao, porque 
mesmo os defensores mais ardentes de impostos progressi¬ 
ves e de redistribuigao reconhecem que ha um trade-off en¬ 
tre eqiiidade e eficiencia, que as politicas de tributagao e 
gasto do governo precisam tomar cuidado para nao preju- 
dicar demais os incentivos. Isso nos leva ao argumento, ou 
melhor, aos argumentos, contra a redistribuigao de renda. 

Argumentos contra a redistribuigao de renda 

Ha dois tipos diferentes de argumento contra a redistribui¬ 
gao de renda. Um deles se baseia em preocupagoes filosofi- 
cas sobre o papel adequado do governo. Alguns cientistas 
politicos acreditam que a redistribuigao de renda nao e um 
papel legitimo do governo, que o governo deveria se limitar 
a garantir o cumprimento da lei, fornecer bens publicos e 
controlar externalidades. Nao podemos entrar nesse deba¬ 
te em detalhe, mas, dado que e um ponto de vista influente, 
e preciso ter consciencia de que ele existe. 

O argumento mais convencional contra tributar os ricos 
e fazer transferences para pobres envolve o trade-off entre 
eficiencia e eqiiidade. Ja vimos parte desse argumento: um 
sistema tributario que tenta colocar toda a carga do impos¬ 
to nos mais ricos tem de ser altamente progressivo. Um sis- 
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tema altamente progressive implica elevadas taxas margi¬ 
nals de imposto, e alias taxas marginais reduzem o incenti- 
vo para trabalhar mais ou de outra forma aumentar a renda 
familiar. Em conseqiiencia, umsistema tributario altamen¬ 
te progressivo torna toda a sociedade mais pobre e pode 
prejudicar mesmo aqueles que pagam pouco ou nenhum 
imposto. Essa e a razao pela qual nem mesmo os economis- 
tas que sao a favor da tributagao progressiva nao apoiam 
urn retorno ao sistema extremamente progressivo que pre- 
valeceu nos anos 50, quando a taxa marginal mais alta era 
superior a 90%. 

Um trade-off semelhante entre equidade e eficiencia 
ocorre em decorrencia de programas que ajudam as pes- 
soas com baixa renda. Consideremos o exemplo seguinte: 
suponha que algurn beneficio dependa dos rendimentos e 
que esse beneficio, de SI.000 por ano, seja coneedido ape- 
nas aos individuos com renda inferior a $10,000 por ano. 
Suponha agora que um individuo atualmente ganhe $9,800 
por ano e esteja decidindo se aceita um novo emprego que 
aumentara sua renda para $10,200. Na verdade, ele vai fi- 
car em situagao pior se aceitar o novo emprego, porque vai 
perder os $1,000 do beneficio governamental. 

Essa situagao, em que ganhar mais na verdade deixa o 
individuo em situagao pior, e um problema bem conhecido 
em relagao aos programas que ajudam os pobres, e funcio- 
na de forma semelhante a uma elevada taxa marginal de 
imposto sobre a renda. Muitos programas sao formulados 
de modo a evitar esse “sallo” ou “degrau" na passagem de 
uma situagao para outra. Isso se laz normalmente estabele- 
cendo uma escala de beneficios diferenciados gradualmen- 
te de tal modo que eles possam ser reduzidos gradativa- 
mente a medida que a renda do beneficiario aumenta, em 
vez de terminar abruptamente. Mesmo assitn. como mostra 
o proximo “Economia em Acao”, programas que requerem 
verificar os rendimentos dos recipientes potenciais levant a 
elevadas taxas de imposto marginais efetivas para os traba- 
lhadores de baixa renda. 

A politica da equidade e da eficiencia 

No mundo real, contudo, decisoes sobre quanta eficiencia 
sacrificarem troca da equidade, e vice-versa, nao sao basea- 
das em discussoes filosoficas. Elas sao o resultado de elei- 
goes em que partidos politicos tentam convencer os eleito- 
res de que suas politicas sao do interesse dos eleitores. Mas 
os eleitores diferem em seus interesses: uma politica de tri- 
butar e gastar que maximiza o bem-estar de uma familia 
que ganha $15.000 por ano sera bem diferente de uma poli¬ 
tica que maximiza o bem-estar de uma familia que ganha 
$1,5 milhao por ano. 

De modo geral, eleitores que estao proximos da parte in¬ 
ferior da distribuigao de renda sao a favor de impostos alta¬ 
mente progressives e forte redistribuigao, enquanto eleito¬ 


res perto do topo da distribuigao sao a favor de impostos 
menos progressives e redistribuigao menos generosa. E 
claro que ha muitas excegoes, existem bilionarios que, em 
principio, sao a favor de impostos elevados e programas 
antipobreza generosos, e ha pessoas de baixa renda plena- 
mente convencidas de que a redistribuigao mina a au- 
to-suficiencia. Mas ha claras diferengas de interesse entre 
diferentes eleitores. Prevalece o interesse de quern? 

Suponhamos que os eleitores possam ser colocados em 
uma fila na ordem da politica que preferem. Em cada painel 
da Figura 21-9, o eixo horizontal mostra a parcela preferida 
de gasto governamental em proporgao a renda nacional; essa 
parcela sera maior se o governo faz mais redistribuigao, e 
menor se ele faz menos redistribuigao. (Colocamos gastos 
governamentais mais altos na parte esquerda de cada painel, 
refletindo uma longa tradigao segundo a qual os politicos 
que favorecem a redistribuigao sao considerados como es- 
tando a “esquerda" dos politicos que nao a favorecem.) No 
eixo vertical, estao percentagens hipoteticas de eleitores que 
preferem tun dado nivel de gasto governamental. Por exem¬ 
plo, lendo da esquerda para a direita, 1% dos eleitores estao 
dispostos a sacrificar bastante eficiencia a fim de aumentar a 
equidade e favorecem um gasto governamental igual a 50% 
da renda total. Outros 3% preferem gastos de 45% da renda 
total, e assim por diante. (As preferencias tipicamente refle- 
tem as proprias posigoes financeiras dos eleitores, mas isso 
nao e necessario para o argumento.) Um resultado famoso, 
chamado de tcorema do tdcitor mediano , diz que, se as prete- 
rencias dos eleitores podern ser representadas desse modo e 
se dois partidos competent pelos votos, as politicas reais re- 
fletirao as preferencias do eleitor mediano - o eleitor que 
esta no meio da nossa lila da esquerda para a direita. Em ant- 
bos os paineis da Figura 21-9, o eleitor mediano prefere gas¬ 
to governamental igual a 30% da renda total. 

Os dois paineis da Figura 21-9 ilustram conto funciona 
o argumento do eleitor mediano. No painel (a), supomos 
que o partido D apresente uma posigao que esta bent a es¬ 
querda das preferencias do eleitor mediano, defendendo 
um gasto igual a 45% da renda total. Se um partido rival R 
advoga uma posigao ligeiramente a direita de D, ele podera 
obter os votos de todos aqueles que preferem uni nivel me¬ 
nor de gasto governamental. D tera apenas os eleitores in- 
dicados pelas barras mais escuras, 4% do eleitorado, e R 
tera os outros 96% indicados pelas barras mais claras. 
Assim, o partido D, ao escolher uma posigao a esquerda do 
eleitor mediano, torna facil a vitoria de R. 

O painel (b) mostra o caso oposto: R apresenta uma po¬ 
sigao bem a direita do eleitor mediano, defendendo gastos 
governamentais de apenas 15% da renda total. Escolhendo 
uma posigao ligeiramente a esquerda de R, D pode fazer 
com que R tenha apenas os eleitores indicados pelas barras 
claras e ganhar a eleigao. Fica claro que a unica ntaneira em 
que os dois partidos podem evitar dar de presente uma vi- 



PARTE IX MICROECONOMIA E POLITICAS PUBLICAS 


ELSEVIER 



Teorema do eleitor mediano 
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eleitores 
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de extrema esquerda 

2. Ao assumir um nivel um pouco mais 
baixo de gastos governamentais, o partido 
concorrente pode veneer 
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Neste exemplo hipotetico, os eleitores tem preferendas sobre o 
nivel de gastos governamentais como uma divisao da renda total, 
medida a partir de niveis altos na esquerda e baixos na direita. 

Em ambos os paineis, a altura de cada barra representa a 
porcentagem de eleitores que preferem um determinado nivel de 
gastos. 0 eleitor mediano prefere um gasto equivalente a 30% da 
renda total. No painel (a), o partido D assume uma posigao: os 
gastos chegam a 45% da renda total, ou seja, bem mais a 

toria facil a seus oponentes e adotar posigoes proximas do 
meio, ou seja, posigoes que refletem as preferendas do elei¬ 
tor mediano. Podemos resutnir o resultado da seguinie ma- 
neira: em uma eleigao por volo inajoriiario em que os elei¬ 
tores decidem quanto de uma dada agao politiea deve ser 
empreendida, o teorema do eleitor mediano diz que as po- 
liticas de fato resultantes sao aquelas que refletem mais de 
perto as preferendas do eleitor mediano. 

Na pratica, contudo, as coisas sao um pouco mais compli- 
cadas. A politiea nao e monotematica: os partidos podem 
competir quanto a outras questdes, como politiea externa. 
Alem disso, ativistas politicos e grupos de interesse dentro de 
cada partido tendem a pressionar as posigoes dos partidos 
para longe do centro. Nos Estados Unidos, estudos estatisti- 
cos feitos por cientistas politicos sugerem que os dois princi¬ 
pals partidos tinham posigoes semelhantes quanto a questdes 
economicas ha uma geragao, mas desde entao tem divergido: 
o Partido Republicano hoje em dia esta bem a direita do Parti¬ 
do Democrata em politiea economica. Ainda assim, a teoria 
do leitor mediano e um modelo util para entender como as 
democracias resolvem o trade-off entre equidade e eficiencia. 


esquerda da preferencia dos eleitores medianos. Um partido 
concorrente pode veneer facilmente ao assumir uma politiea mais 
proxima ao centro, deixando D apenas com os votos 
representados pelas barras escuras. No painel (b), o partido R 
assume uma posigao que e mais para direita do que a preferencia 
dos eleitores medianos. Novamente, um partido concorrente pode 
veneer ao assumir uma posigao mais proxima ao centro, deixando 
R apenas com os eleitores representados pelas barras claras. 


Taxas de imposto marginal efetivas 
sobre os pobres 

Como os programas que requerem um tesie dos rendimen- 
tos dos beneficiaries potenciais estao disponiveis apenas 
para fanu'lias com renda suficientemente baixa. as familias 
que conseguem aumentar seus rendimentos verificam que 
perdem o beneficio. Assim, de fato, elas se defrontam com 
uma elevada taxa marginal de imposto sobre seus rendimen¬ 
tos, embora a taxa marginal explicita seja bastante baixa. 

A importancia desse efeito foi enfatizada em um estudo 
de 2002 por Laurence Kotlikoff, um economista da Univer- 
sidade de Boston, com dois de seus alunos. Esse estudo 
procurou calcular quantos casais hipoteticos com diferen- 
tes niveis de renda conseguem manter $1 adicional de ren¬ 
da quando se leva em conta todo o conjunto das politicas 
de impostos e de beneficios. 

Eles verificaram que quase todos os casais nos Estados 
Unidos se defrontam com uma taxa marginal de imposto 
efetiva superior a 50%. As taxas mais altas, de ate 70%, nao 
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estao no topo da distribuigao de renda; elas estao na parte 
inferior da distribuigao de renda, onde as familias verifi- 
cam que uma renda mais alta leva a uma redugao dos bene- 
ficios que dependent de um renda minima para qualificar 
os beneficiarios. 



A renda nos Estados Unidos e distribuida de forma bastante 
desigual entre as familias, e essa distribuigao se tornou 
mais desigual em decadas recentes. 

0 mesmo radocinio que esta na base do principio da capaci- 
dade de pagar no que se refere a impostos pode ser usado 
para argumentar em favor de alguma redistribuigao de ren¬ 
da, embora nem todos concordem com esse argumento. Mes¬ 
mo aqueles que defendem a redistribuigao reconhecem que, 
assim como os impostos progressives, a redistribuigao en- 
volve um trade-off entre eqiiidade e eficiencia. 

Uma implicagao do teorema do eleitor mediano e que os par- 
tidos que competem por voto sobre quanta redistribuigao 
implementar escolherao posigoes proximas das preferences 
do eleitor mediano. Mas, na pratica, as posigoes dos parti- 
dos nao tern obedecido a esse resultado. 


1. Suponha que o governo tenha oferecido assistencia medica gra- 
tuita a familias com renda inferior a $15,000 por ano, mas ne- 
nhuma assistencia medica para familias com renda de $15,000 
por ano ou mais. 

a. Que problema esse programa criaria para incentivos? Expli- 
que esse problema em termos da taxa marginal de imposto. 

b. Como voce estruturaria o programa para tornar o problema 
menos grave? De novo, explique em termos da taxa marginal 
de imposto. 

2. Descreva o trade-off entre eqiiidade e eficiencia nos seguintes 
programas: 

a. Um programa que complementa a renda dos fazendeiros nos 
anos de ma colheita. 

b. Um programa que paga o aluguel de familias de baixa renda. 

As respostas estao no fim do livro. 

OS ECONOMISTAS E 0 SISTEMA TRIBUTARY 

Como sugerido pela historia de abertura, sobre o imposto 
por cabega na Gra-Bretanha, muitas vezes os animos ficam 
exaltados quando se trata de poh'tica tributaria. O mesmo e 
verdade em relagao aos gastos publicos para previdencia 
social ou redistribuigao de renda. O que torna essas dispu- 
tas particularmente dificeis de resolver e que nao existe uma 
resposta correta: sempre ocorre um trade-off entre eqiiidade 
e eficiencia, e duas pessoas que concordam sobre esse tra¬ 
de-off podem discordar quanto ao peso que deve ser dado 
para cada objetivo. 


Que papel a analise economica pode desempenhar nesse 
eterno debate? Primeiro, os economistas podem tentar 
manter o debate honesto. Politicos sendo politicos, os que 
defendem mudangas de politica para aumentar a equidade 
sempre estao tentados a negar que suas propostas virao a 
custa da eficiencia, e vice-versa. E tarefa dos economistas 
mostrar quando uma proposta de mudanga de impostos ou 
de gasto esta sendo apresentada com falsas promessas. 

A outra tarefa dos economistas e mostrar oportunidades 
claras de melhoria. Um sistema tributario ideal nao teria 
maneira de melhorar a eficiencia sem reduzir a equidade. 
Os sistemas de impostos reais provavelmente podem ser 
melhorados permitindo progresso na diregao de ambos os 
objetivos, e a analise economica deve ser usada para mos¬ 
trar o caminho. 


• UM OLHAR ADIANTE • 


Estamos quase terminando o estudo da microeconomia. 
Aprendemos muito sobre como a economia funciona e so¬ 
bre o papel das politicas governamentais. 

Mas os modelos que estudamos, modelos que refletem 
alguns seculos de analise economica e observagao, ainda 
sao validos? Em anos recentes tern havido uma mudanga 
drastica no cenario economico, a medida que a tecnologia 
da informagao transformou a maneira como vivemos e tra- 
balhamos. Algumas pessoas falam de uma “nova econo¬ 
mia'' cujas regras seriam radicalmente diferentes daquelas 
do passado. No proximo capitulo, veremos como a tecno¬ 
logia muda a analise microeconomica, e como nao muda. 



1. Alcanga-se a eficiencia dos impostos quando os custos de 
um imposto, ou seja, a soma da perda por peso morto ou ex- 
cesso de carga por causa de incentivos dislorcidos e os custos 
administrativos do imposto. sao minimizados. Contudo, a 
justiga tributaria ou equidade tributaria, isto e, garantir que 
as pessoas corretas paguem os impostos. lambent e um obje¬ 
tivo de politica tributaria. 

2. Ha dois principios importantes de justiga tributaria, o princi¬ 
pio dos beneficios c o principio da capacidade de pagar. O 
imposto mais eficiente, um imposto de soma fixa ou especi- 
fico, nao distorce incentivos, mas funciona mal em termos de 
justiga. Os impostos mais justos em termos do principio da 
capacidade de pagar sao os que mais distorcem incentivos e 
funcionam mal no que se refere a eficiencia. Assim, em um 
sistema tributario bem formulado, ha um trade-off entre 
equidade e eficiencia. 

3. Todo imposto consiste em uma base tributaria, que define o 
que e tributado, e uma estrutura tributaria. Diferentes bases 
tributarias dao origem a diferentes impostos: o imposto de 
renda, o imposto sobre a folha salarial, o imposto sobre ven- 
das, o imposto sobre lucros, o imposto sobre a propriedade e 
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o imposto sobre a riqueza. Um imposto proporcional e a 
mesma percentagem de imposto para todos os contribuintes. 

4. Um imposto e progressivo quando pessoas de renda mais 
elevada pagam uma percentagem mais alta sobre sua renda 
em imposto do que as pessoas de renda mais baixa, e e regres¬ 
sive se as pessoas mais ricas pagam uma percentagem menor. 
Impostos progressives muitas vezes se justificam pelo princi- 
pio da capacidade de pagar. Contudo, um imposto progressi¬ 
vo sobre a renda pode distorcer incentivos ao trabalho, a pou- 
panga e ao investimento porque a taxa marginal de imposto 
sobre a renda e mais alta do que a taxa media de imposto so¬ 
bre a renda. 

5. O dinheiro arrecadado em impostos e gasto de tres maneiras 
principais: para previdencia social e para redistribuicao de 
renda (que sao implementados atraves de pagamentos de 
transferencia a individuos) e em bens publicos. Os gastos 
com a defesa. um bem publico, costumavam ser o maior item, 
mas agora a previdencia social, em grande medida para os re- 
sidentes mais velhos, e o maior componente. 

6. A linha de pobreza e uma estimativa da renda anual minima 
neccssaria para ter um padrao de vida aceitavel. A taxa de po¬ 
breza e a parcela da populagao que tern renda interior a linha 
de pobreza. Apcsar da renda media crescente, a taxa de po¬ 
breza nos Estados Unidos nao tern apresentado uma tenden- 
cia Clara ao Ion go dos ultimos 30 anos. 

7. As causas mais importantes da pobreza sao (alta de cducacao, 
diseriminagao c eventos adversos. Os efeitos da pobreza mui- 
las vezes sao severos, em particular para as criancas. 

8. A ajuda aos pobres toma tres formas principais: programas 
de betn-estar, consliluidos de pagamentos em dinheiro aos 
pobres; transferencias em cspecic, tais como vale-alimen- 
lacao. Medicaid c subsidios a moradia: e impostos de renda 
negativos. 

9. A redistribuicao de renda muitas vezes se juslifica pela desi- 
gualdadc da distribuigao de renda. Mas um sistema iributario 
altamcnte progressivo torna a sociedade em seu conjunto 
mais pobre, um fato que limita o gran de progressividade dc- 
leudido pelos partidarios da tributacao progressiva. Assim 
como os impostos progressivos, a redistribuicao obriga a urn 
Irculc-off entre eqiiidade e eficiencia. Um cxemplo sao os pro¬ 
gramas que requerem que sejam testados os niveis de renda 
dos beneficiaries, o que. na verdade. cria uma elevada taxa 
marginal de imposto efetivo sobre as familias de baixa renda. 

10. De aeordo com o teorema do eleitor inediano. em uma clei- 
gao de voto majoritario. em que os elcitores decidem a quan- 
tidade de uma determinada agao politica a ser empreendida. 
o resultado reflctiria mais de perto as preferences do eleitor 
mediano. Consequentemente, os partidos cscolheriam posi- 
goes proximas aquela preferida pelo eleitor mediano. Mas. 
por varias razoes, esse resultado nao e o que tem acontecido 
na politica americana recente. 


PALAVRAS-CHAVE > > > > > > > > > > > 
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PROBLEMAS > > > > > > > > > > >;.> > > 


1. Suponha que a demanda dc gasolina seja inelastica. O gover- 
no impoc um imposto de vendas sobre a gasolina. A receita 
do imposto e usada para financial' pesquisas sobre combusti- 
vcis lirnpos alternativos a gasolina. que melhorem o ar que 
respiramos. 

a. Quern sofre mais a carga excessiva dcssc imposto; os con- 
sumidores on os produtorcs? Mostre em um diagrama 
quern carrega quanto da carga excessiva. 

b. Esse imposto c baseado no principio do beneficio ou no 
principio da capacidade para pagar? Explique. 

2. Avalie os tres impostos seguintes. em termos do principio 
dos beneficios comparado com o principio da capacidade de 
pagar. 

a. Um imposto sobre a gasolina que finance a inanutengao 
das rodovias estaduais. 

b. Um imposto de 8% sobre bens importados de valor supe¬ 
rior a S800 por fanu'lia, trazidos cm voos de passageiros. 

c. Uma tarifa dc aterrissagem para avioes que custeia o con- 
trole do trafego aereo. 

3. Considere as dedugoes seguintes que reduzem o montante 
de imposto de renda que um individuo tem de pagar. Po- 
dem elas justificar-se com base no principio da capacidade 
de pagar? 

a. Montante de contribuigoes caritativas. 

b. Montante de juros pagos na compra de itnovel. 

c. Numero de criangas dependentes. 
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CAPITULO 21 IMPOSTOS, PREVIDENCIA SOCIAL E DISTRIBUigAO DE RENDA 


4. Voce esta assessorando o governo sobre como pagar a defesa 
nacional. Ha duas propostas de um sistema de impostos para 
financiar a defesa nacional. Em ambas as propostas, a base 
tributaria e a renda individual. Na proposta A, todos os cida- 
daos pagam exatamente o mesmo imposto de soma fixa, in¬ 
dependence da renda. Na proposta B, os individuos com ren¬ 
da mais alta pagam uma proporgao mais alta da sua renda em 
impostos. 

a. O imposto da proposta A e progressivo, proporcional ou 
regressivo? E o da proposta B? 

b. O imposto na proposta A se baseia no princi'pio da capaci- 
dade de pagar ou no princi'pio dos beneficios? E o impos¬ 
to da proposta B? 

c. Em termos de eficiencia, que imposto e melhor? Expli- 
que. 

5. Cada uma das propostas a seguir tern a renda como base tribu¬ 
taria. Em um diagrama com a base tributaria, renda, indo de SO 
a S50.000, no eixo horizontal e os impostos pages no cixo ver¬ 
tical, trace o imposto de renda para cada uma das propostas de 
tributagao. Para um indivlduo que ganha $25.000, qual e a 
taxa marginal de imposto em cada proposta? A taxa marginal 
de imposto e mais alta, mais baixa ou igual a taxa media de im¬ 
posto? Correspondentemente, classifique o imposto como 
proporcional, progressivo ou regressivo. 

a. Toda renda e tributada em 20%. 

b. Toda renda ate S10.000 e livre de imposto. Toda a renda 
acima de S 10.000 e tributada a uma taxa constame de 
20 %. 

c. Toda renda emre SO e $10,000 e tributada em 10%. Toda 
renda entre $10,000 e $20,000 e tributada em 20%. Toda 
renda superior a $20,000 e tributada cm 30%. 

d. Cada individuo que ganha mais que $10,000 paga um im¬ 
posto de soma fixa de $10,000. Se a renda do individuo e 
menorque $10,000, esse individuo paga em imposto exa¬ 
tamente o montante da sua renda. 

6. Na Transilvania, o sistema de imposto de renda basico e sim¬ 
ples. Os primeiros 40.000 silvers (a moeda da Transilvania) 
ganhos per ano sao livres do imposto de renda. Qualquer 
renda adicional paga um imposto de 25%. Alern disso, cada 
individuo paga uma taxa de previdencia social que e caleula- 
da da seguinte maneira: toda renda ate 80.000 silvers e taxada 
em um adicional de 20%, mas nao ha uma taxa de previden¬ 
cia adicional sobre rendas acima de 80.000 silvers. 

a. Calcule a taxa de imposto media c a marginal para os resi¬ 
dences da Transilvania com os seguintes niveis de renda: 
20.000 silvers, 40.000 silvers, 80.000 silvers e 120.000 
silvers. 

b. Para cada nivel de renda da parte (a), o sistema tributario 
e progressivo, regressivo ou proporcional? 

7. Voce trabalha para o Conselho de Assessores Economicos da 
Casa Branca. O presidente quer reformar o sistema tributario 
e pede seu parecer. Suponha que o sistema de imposto de 
renda atual consista em um imposto proporcional de 10% so¬ 
bre todas as rendas e que haja uma pessoa no pais que ganha 
$110 milhoes; todos os demais ganham menos que $100 
milhoes. O presidente propoe um corte de impostos para os 
muito ricos, de tal modo que o novo sistema de imposto de 
renda consistiria em um imposto proporcional de 10% para 


todas as rendas ate $100 milhoes e taxa marginal de imposto 
de 0% (nenhum imposto) sobre a renda superior a $100 mi¬ 
lhoes. Pede-se a sua avaliagao dessa proposta de imposto. 

a. Para rendas de $100 milhoes ou menos, esse sistema e 
progressivo, regressivo ou proporcional? E para rendas 
superiores a 100 milhoes? Explique. 

b. Tudo o mais constante, esse sistema tributario criaria 
mais ou menos receita? Esse sistema de imposto e mais 
ou menos eficiente que o atual sistema? Explique. 

8. Na cidade de Metropolis, ha 100 habitantes. Cada um deles 
vive ate a idade de 75 anos. Os residentes de Metropolis tern as 
seguintes rendas durante seu ciclo de vida: ate a idade de 14 
anos nao ganham nada. De 15 ate 29 anos de idade, ganham 
200 metros (a moeda de Metropolis) por ano. De 30 a 49, ga¬ 
nham 400 metros. De 50 a 64, ganham 300 metros. E final- 
mente. na idade de 65 anos. eles se aposentam e recebem uma 
pensao de 100 metros ate sua morte. aos 75 anos de idade. 
Cada um consome todo ano toda a sua renda do ano (isto e, 
nao ha nem poupanca nem emprestimos). Atualmente 20 resi¬ 
dences tent 10 anos de idade, 20 residentes tern 20 anos de ida¬ 
de, 20 residentes tern 40 anos de idade, 20 residentes tent 60 
anos de idade e 20 residentes tern 70 anos de idade. 

a. Estude a distribuigao de renda entre todos os residentes 
de Metropolis. Distribua a populagao em parcelas de 20% 
ordenadas pelo nivel de renda. Quanta renda lent um re¬ 
sidence nos 20% de renda mais baixa? E nos 20% seguin¬ 
tes? E nos 20% depois desses? E em cada parcela de 20% 
da populagao ate os 20% de renda mais aha? Que parcela 
da renda total de todos os residentes vai para os residen¬ 
tes em cada um dos grupos de 20%? Construa uma tabela 
mostrando a parcela da renda total que vai para cada 20%. 
Essa distribuigao de renda apresenta desigualdade? 

b. Agora considere apenas os 20 residentes de Metropolis 
que tent 40 anos de idade e examine a distribuigao de ren¬ 
da apenas entre esses residentes. Divida esses 20 residen¬ 
tes em blocos de 20% do total ordenados por sua renda. 
Quanta renda tern um residence nos 20% de renda mais 
baixa? E nas demais parcelas de 20%? Que parcela do to¬ 
tal de renda de todos aqucles com 40 anos de idade vai 
para os residentes em cada grupo de 20%? Essa distribui- 
gao de renda apresenta desigualdade? 

c. Qual e a relevancia desse exemplo para avaliar dados so¬ 
bre a distribuigao de renda em qualquer pais? 

9. O pais Marxlandia tern o seguinte sistema de imposto de ren¬ 
da e previdencia social. A renda de cada cidadao e tributada a 
uma taxa media de 100%. Um sistema de previdencia social 
em seguida previdencia transfereneias a cada cidadao. de tal 
modo que a renda de todos os cidadaos depois do imposto e 
exatamente igual. Isto e, cada cidadao obtem (atraves de pa- 
gamentos de transfereneias governamentais) uma parcela 
igual da receita tributaria. Qual e o incentivo para um cida¬ 
dao individual trabalhar e ganhar renda? Qual sera a receita 
total de impostos na Marxlandia? Qual sera a renda de cada 
cidadao apos os impostos (incluindo os pagamentos de trans¬ 
ference)? Voce acha que um sistema de impostos que cria 
perfeita igualdade pode funcionar? 

10. Na cidade de Notchingham, cada trabalhador recebe um sala- 
rio de $10 por hora. Notchingham administra seu proprio se- 
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guro-desemprego, que e estruturado da seguinte maneira: se 
esta desempregado (isto e, nao tem nenhum trabalho), voce 
ganha um seguro-desemprego (uma transference governa- 
mental) de $50 por dia. Logo que voce consegue trabalho por 
uma hora, o seguro-desemprego e totalmente cancelado. Isto 
e, existe um “salto” ou “degrau” no sistema de beneficios. 

a. Quanta renda tem uma pessoa desempregada por dia? 
Quanta renda por dia tem um individuo que trabalha 4 
horas por dia? Quantas horas voce precisa trabalhar para 
ganhar o mesmo que ganha quando desempregado? 
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b. Alguem vai aceitar um trabalho ern tempo parcial que 
exige trabalhar 4 horas por dia, em lugar de ficar desem¬ 
pregado? 

c. Suponha que Notchingham mude a maneira como o se¬ 
guro-desemprego e cancelado: para cada $1 adicional que 
um individuo ganhe, $0,50 do seguro-desemprego e can¬ 
celado. Quanta renda por dia tem agora um individuo 
que trabalha 4 horas por dia? Existe agora um incentivo 
para trabalhar 4 horas por dia em vez de permanecer de¬ 
sempregado? 



PARTE 


PARA OS MERCADOS 

»Tecnologia, bens de informagao 
e externalidades de rede 


PROCESSAN DO CRIANg, 

m setembro de 2003, a Associagao 
Americana da lndusiria Fonogra- 
fica, um grupo que representa as 
grandes gravadoras, processou 
Brianna Lahara, uma colegial de 12 
anos de idade, por ferir a lei de direi- 
tos autorais. Sua mae chegou a um 
acordo na justiga e pagou $2,000 a 
Associacao. 

Estava Brianna no negocio da pirala- 
ria de musica? Nao exatamente. O que 
ela fez foi participar do Kazaa, uma rede 
de troca de arquivos cujos membros 
usam a Internet para I'azer download de 
musica digitalizada, entre outras coisas, 
dos computadores uns dos outros. Mas 
as gravagoes de shows musicais estao 
sujeitas a direitos autorais e, ao trocar 
arquivos dessas gravagoes com outros 
membros do Kazaa, Brianna estava de 
fato ferindo a lei. Alias, o motive pelo 
qual a industria gravadora foi atras de 
individuos como Brianna c que a com- 
panhia por tras do Kazaa, escaldada po¬ 
los processes contra a Napster, a com- 
panhia que tornou famosa a troca de ar- 
quivos, insistiu que nao tinha responsa- 
bilidade sobre o que outras pessoas fa- 
ziam com seu software. 

E a economia do caso? As pessoas 
que trocam arquivos de musica estao 
de fato roubando? As pessoas que tro¬ 
cam arquivos e as companhias cujo 
software facilita a atividade delas di- 
zem que nao, elas nao estao escapan- 
do com bens fisicos, nao estao fazen- 
do mal a ninguem. Quando ougo uma 


s 

gravagao pirateada da minha banda 
iavorita, nao fago com isso que essa 
musica fique rnenos disponivel para 
outros. Mas sera que e isso mesmo? 

A batalha sobre a troca de arquivos se 
intensificou ha alguns anos, depois de 
outro drama juridico de alta tecnologia. 
Em 2001, um juiz federal ordenou o 
desmembramento da Microsoft, o pro- 
dutor do Windows, que e o sistema ope- 
racional da maioria dos computadores 
pessoais. Mas essa decisao da justiga foi 
revogada depois de apelagao. Ambos os 
casos ilustram nitidamentc a medida cm 
que a mudanga tecnologica, cm particu¬ 
lar a importancia crescente de produtos 
digitais, esta modificando o panorama 
economico e apresentando novos pro- 
blemas para a polftica economica. 

Por que a mudanga tecnologica mu- 
da o panorama? Porque produtos como 
software e arquivos de musica. diferente 
da maioria dos bens e servigos transacio- 
nados em uma economia, sao bens dc in- 
fonnacao: seu valor nao depende de seus 
atributos fisicos, mas da informagao que 
eles incorporam. Sao tambem bens cujo 
valor para um consumidor depende em 
grande medida de quantos outros con- 
sumidores usam o mesmo bem. Como 
veremos, a importancia crescente dos 
bens de informagao leva algumas das 
questoes que discutimos em capitulos 
anteriores, como monopolio, extemali- 
dades positivas e os dilemas da polftica 
antitruste, a patamares novos e mais ele- 
vados. 




Neste capitulo, 
voce aprendera: 

A 

• A importancia crescente dos bens 
que incorporam novas tecnologias 
e os problemas economicos 
especificos que eles colocam. 

1 

• Como a economia dos bens de 
informagao e diferente da 
economia de outros bens. 

■ 

• A importancia das externalidades 

de rede e por que elas levam um 
consumidor a preferir o bem 
usado pela maioria dos outros 
consumidores. 


• Por que o uso de bens de 
informagao pode levar a efeitos de 
massa critica, em que o tamanho 
de um mercado explode 
repentinamente, ou a um efeito 
virada subita, em que um mercado 
passa de repente a favorecer um 
bem em lugar de outro. 

• Os dilemas especiais que os bens 
de informagao colocam para a 
polftica antitruste. 




PARTE X NOVAS DIREgOES PARA OS MERCADOS 

A ECONOMIA DOS BENS DE INFORMAGAO 

Ainda hoje, a maioria dos trabalhadores na economia dos 
Estados Unidos e empregada na produgao de bens e servi- 
gos convencionais: carros, casas, corte de cabelo, e assirn 
por diante. Mas recursos consideraveis sao dedicados hoje 
em dia a produzir bens de informagao - produtos cujo va¬ 
lor nao vem de suas caracteristicas fisicas, mas sim da in¬ 
formagao que incorporam. 

Nao ha uma linha divisoria m'tida separando bens de in¬ 
formagao de outros bens. Um arquivo de computador e cla- 
ramente um bem de informagao, mas bens convencionais 
tambem contem informagao. Por exemplo, o valor de uma 
pega de mobiliario e em parte o resultado do conhecimento 
que o fabricante de moveis incorporou em sua forma. E, 
embora todas as gravagoes vendidas hoje tenharn formato 
digital e possam ser enviadas pela Internet, muitos consu- 
midorcs ainda preferem um CD em forma fisica em vez de 
um arquivo que pode ser baixado do computador. Qual- 
quer que seja a definigao, no entanto, a importancia dos 
bens de informagao na economia tern nitidamente aumen- 
tado. Como veremos, isso cria alguns novos desafios para 
uma economia de mercado. 

Produzindo e vendendo bens de informagao 

A disputa sobre a troca de arquivos de musica e considera- 
da um marco com um significado que vai muilo alein da in- 
diistria da musica. Por que? Porque essa batalha coloca de 
uma maneira muilo clara a questao dc como a sociedade 
deve lidar com a produgao, venda e distribuigao de bens de 
informagao. 

Para entender por que isso e um problema, comegare- 
mos por exatninar os custos dc produgao de um bem de in- 
lormagao. Parece claro que o custo marginal dc produzir 
uma unidade adicional de um bem de informagao e muito 
baixo. Por exemplo, uma vez criada a matriz de um disco, o 
custo de fazer uma copia digital adicional ou de gravar uma 
copia em um compacto e muito pequeno. Da mesma for¬ 
ma, custa muito pouco para a Microsoft produzir e despa- 
char mais uma copia do Windows. De fato, muitos bens de 
informagao tem custo marginal proximo de zero. 

Mas isso nao significa que nao custa nada produzir um 
bem de informagao. Uma matriz de um disco exige muitas 
horas de trabalho dos que escrevem a letra, dos musicos, dos 
tecnicos de audio, dos produtores, e assim por diante, mui¬ 
tos dos quais tem de trabalhar com equipamentos caros. 
Produzir um programa importante de computador pode 
exigir dezenas de milhares de horas de trabalho de progra- 
madores altamente qualificados e bem pagos. Esses custos, 
contudo, sao /ixos, ou seja, sao os mesmos independente- 
mente de quantas copias do produto sao vendidas. Seja uma 
gravagao que ganhe premios por milhares de vendas ou uma 
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que nunca chegue ao publico, os custos de faze-la sao os 
mesmos. Assim, a estrutura de custos caracteristica dos bens 
de informagao envolve elevado custo fixo e custo marginal 
muito baixo. Isso significa que os bens de informagao tem o 
tipo de estrutura de custo que discutimos em nossa analise 
dos monopolios naturais no Capitulo 14. 

A Figura 22-1 ilustra a estrutura de custo tipica de um 
bem de informagao e suas consequencias. Imaginamos 
aqui que Empreendimento dos Surdos, uma gravadora que 
esta pensando em produzir uma nova gravagao de um gru- 
po que tem audiencia potencial grande, mas nao enorme. 
Se a nova gravagao for feita, Empreendimento dos Surdos 
tera o monopolio das vendas, pois ele e dono dos direitos 
autorais. Mas a companhia tem de decidir se vale a pena fa¬ 
zer a gravagao. 

A gerencia do Empreendimento dos Surdos acredita que 
a curva de demanda para o novo disco seja representada 
pela tabela de demanda na Figura 22-1: ao prego de $10, as 
vendas sao zero, mas, se a gravagao fosse gratuita, um mi¬ 
lhao de pessoas a tomariam. O grafico na Figura 22-1 mos- 
tra a curva de demanda D, junto com a curva de receita 
marginal, MR, associada a ela. (Recorde-se do Capitulo 14 
que a curva de receita marginal de um nronopolista esta 
sempre abaixo da curva de demanda.) 

A companhia acredita tambem que tera um custo de 
S1,5 milhao para produzir o CD matriz, mas que nao have- 
ra custo adicional de distribui-lo. Essa estrutura de custo se 
tnostra tambem na Figura 22-1. O custo total medio e igual 
a $ 1,5 milhao dividido pelo niimero dos CDs vendidos; as¬ 
sim, o custo total medio cai a medida que o numero de CDs 
vendidos aumenta. levando a uma curva de custo total me¬ 
dio ATC com inclinagao para baixo. Quando sao vendidos 
apenas 100.000 CDs, o custo total medio por CD e $15, 
mas o custo total medio e $1,50 quando sao vendidos um 
milhao de CDs. O custo marginal, contudo, e sempre zero. 

Podemos aplicar a rcgra da quantidade dc produto otima 
dos Capitulos 9 a 14 para encontrar a quantidade que ma- 
ximiza o lucro para o Empreendimento dos Surdos. A com¬ 
panhia deveria produzir a quantidade a qual pela receita 
marginal e igual ao custo marginal, como indicado pelo 
ponto btimo M. Como o custo marginal e zero, a quantida¬ 
de que maximiza o lucro, Q M , e 500.000 CDs, a quantidade 
pela qual a receita marginal e igual a zero. 

O prego nessa quantidade que maximiza o lucro, P M , e 
$5 por CD, e o custo total medio, ATC M , e $3 por CD. 
Assim, produzir os CDs e lucrativo; o Empreendimento 
dos Surdos ganha $2 por CD vendido, gerando um lucro de 
$1 milhao com a venda de 500.000 CDs. 

0 problema do pre^o dos bens de informagao 

A analise economica que acabamos de aplicar a produgao 
do Empreendimento dos Surdos e a teoria do monopolio 
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A quantidade maximizadora de lucro 
de um bem de informagao 

Um bem de informagao tat como um CD de musica 
tem custo fixo elevado e custo marginal baixo, uma 
situagao similar a do monopolio natural. Aqui o custo 
fixo do Empreendimento dos Surdos e $1,5 milhao e o 
custo marginal de produzir um unico disco e zero. Em 
conseqilencia, a curva de custo total medio, ATC, tem 
inclinagao para baixo. Dada a curva de demanda, D, 
junto com a curva de receita marginal, MR, associada 
a ela, a quantidade de produto que maximiza o lucro 
e 500.000 discos, a quantidade pela qual a receita 
marginal e igual ao custo marginal, como indicado 
pelo ponto otimo, M. 0 prego que maximiza o lucro 
P M e $5, o custo total medio ATC M e $3, resultando 
em um lucro por unidade de $2. 



Demanda de CDs Custo de produgao dos CDs 



Quantidade 

Quantidade 




demandada 

produzida 

Custo 

Custo 

Pre^o 

de CDs 

de CDs 

fixo 

total 

do CD 

(em 100 mil) 

(em 100 mil) (em milhoes) 

medio 

$10 

0 

0 

$1,5 

- 

9 

1 

1 

1,5 

$15,00 

8 

2 

2 

1,5 

7,50 

7 

3 

3 

1,5 

5,00 

6 

4 

4 

1,5 

3,75 

5 

5 

5 

1,5 

3,00 

4 

6 

6 

1,5 

2,50 

3 

7 

7 

1,5 

2,14 

2 

8 

8 

1,5 

1,88 

1 

9 

9 

1,5 

1,67 

0 

10 

10 

1,5 

1,50 


padrao. Entao, o que torna um bem de informagao diferen- 
te de qualquer outro bem? 

A resposta e ilustrada pelo problema da troca de arqui- 
vos. Suponha que uma tecnologia para copiar musica como 
aquela explorada pelos que trocam arquivos permita que 
algurn comprador potencial faga, sent pagar, o download de 
copias do novo disco do Empreendimento dos Surdos. Isso 
e bom ou ruim do ponto de vista economico? 

Depende de saber se o CD continuaria sendo produzido. 
Se o Empreendimento dos Surdos, sabendo que alguns clien- 
tes farao copias de graga, ainda assim continua produzindo o 
CD, entao fazer copias sem pagar aumenta o excedente total. 
Recorde-se que o custo marginal para a companhia de produ¬ 
zir uma copia mais e zero. Assim, a ineficiencia surge quando 
alguem decide nao comprar o CD porque o prego e superior a 
zero. Se a pessoa que nao teria comprado o CD faz uma copia 
de graga, a companhia de musica nao perde nada e o ouvinte 
ganha algo, de modo que o excedente total aumenta. 


A Figura 22-2 mostra os ganhos de excedente total de 
fazer copias de graga comparado com o resultado de mono¬ 
polio original: esses ganhos sao iguais a area do triangulo 
indicado por E, o ganho no excedente do consumidor por 
permitir que aqueles que de outro modo nao teriam com¬ 
prado o CD possam ouvir a musica de graga. Q 0 , um mi¬ 
lhao de copias, e a quantidade socialmente otima de produ¬ 
to, porque em Q 0 o beneficio marginal para o consumidor 
da ultima copia (a milionesima copia) e igual ao custo mar¬ 
ginal, que e zero. Aqueles que defendem a troca de arqui¬ 
vos de fato baseiam seu argumento nesses ganhos potenciais 
do excedente total representados pela area E. 

Essa analise pode parecer familiar: ela e basicamente a 
mesma que a analise de bens artificialmente escassos do Ca- 
pitulo 20. Sao bens nao-rivais no consumo, de modo que o 
custo marginal de permitir um individuo adicional de con- 
sumir o bem e zero. Para tais bens, a eficiencia e alcangada 
quando o prego para os consumidores e zero. 
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0 problema de alcangar eficiencia 
com um bem de informagao 


A gravadora que maximiza o lucro se comporta como um 
monopolista e produzira 500.000 CDs, Q M , levando a um 
excedente do consumidor igual a area A e a um lucro ou 
excedente do produtor B. A area C representa o custo 
total do produtor. Mas a quantidade eficiente e um 
milhao de CDs, Q 0 , a quantidade pela qual o prego e igual 
ao custo marginal. Oferecer o bem de graga Leva a um 
ganho no excedente total igual a area £. Contudo, o fato 
de saber que ela sera obrigada a fornecer o bem de graga 
provavelmente levara a companhia de musica a desistir 
inteiramente de produzir o bem. 



Mas voce ja pode ter percebido o problema: os consumi- 
dores nao podem copiar musica que nao tenha sido produ- 
zida. Se o Empreendimento dos Surdos espera que rnuitos 
ouvintes fa gam o download de sua gravagao sem pagar, nao 
apenas aqueles que de outro modo nao teriam comprado o 
CD mas alguns ou todos os que leriam comprado urn CD, 
produzir o disco matriz nao sera lucrativo ja desde o inicio. 

Se o CD nao e produzido, tanto o Empreendimento dos 
Surdos quanto seus consumidores potenciais ficam em si- 
tuagao pior do que se o CD fosse produzido, mesmo que ele 
tivesse prego superior ao custo marginal. Na Figura 22-2, 
se o Empreendimento dos Surdos consegue cobrar o prego 
de um monopolio que maximiza o lucro, de S5, ele ganha o 
suficiente para cobrir seu custo total, medido pela area do 
retangulo C, e tern lucros iguais a area do retangulo B. Os 
lucros representados pela area B sao o excedente do produ¬ 
tor comparado corn uma situagao cm que o bem nao e pro¬ 
duzido de modo algum. Alem disso, os consumidores rcce- 
bem o excedente do consumidor medido pela area do trian- 
gulo A. Assim, se a companhia evila produzir a gravagao, 
tanto o excedente do produtor quanto o do consumidor (a 
soma das areas A e B) sao sacrificados. 

E claro, entao, que os bens de informagao criarn uma 
tensao peculiar. O monopolio e uma coisa ruim, tudo o 
mais mantido constante: e ineficiente cobrar um prego aci- 
ma do custo marginal. Mas a expectativa de lucros de mo¬ 
nopolio e necessaria para induzir a companhia a produzir o 
bem, para comegar. De fato, os economistas em geral con¬ 
cordant que, quando se trata de bens de informagao, um 
monopolio temporario pode ser o prego necessario do pro- 
gresso. 


Por que temporario? Como veremos, tanto a lei quanto 
as forgas naturais tendem a limitar a duragao dos monopo¬ 
lios associados a bens de informagao. 

Direitos de propriedade em informagao 

As condigoes que acabamos de ver nao sao novas. De fato, 
elas perseguiram os inventores durante seculos. Alguns, 
como Samuel Morse, que inventou o telegrafo em 1837, fo- 
ram criiicados por permitir que suas invengoes se tornas- 
sem fonte de poder de monopolio. Outros, como Eli Whit¬ 
ney, que inventou a tnaquina de descascar algodao em 
1793, nao conseguiram fazer dinheiro com suas invengoes. 
(O desenho de Whitney era facil de copiar e ele nunca foi 
capaz de fazer com que fosse respeitado seu direito de pa- 
tcnte.) Mas a importancia crescente dos bens de informa¬ 
gao lornou esse dilema hoje mais critico do que nunca. 
Como se vent lidando com ele? 

Para que valha a pena para as pessoas incorrerem nos 
custos de produzir bens de informagao, elas precisatn re- 
ceber algum tipo de direito de propriedade sobre a infor¬ 
magao que os bens incorporam e que, por sua vez, lhes 
permita obter uma receita. Tradicionalmente, isso tern 
sido feito atraves de dois instruments intimamente rela- 
cionados: patentes e copyrights. Ambos os instruments 
deram aos criadores de conhecimento direitos de proprie¬ 
dade sobre esse conhecimento. As patentes dao aos inven¬ 
tores o direito exclusivo de fabricar, usar ou vender sua 
invengao, por um periodo que na maioria dos paises dura 
entre 16 e 20 anos. O copyright da ao criador de trabalhos 
literarios ou artisticos um monopolio similar, por um pe- 
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riodo mais longo. Um dos aspectos peculiares da revolu- 
gao digital e nublar a distingao entre os bens submetidos a 
lei de patentes e aqueles submetidos a lei de copyright. Um 
programa de computador, que toma a forma de milhares 
de linhas de codigo de programa, e uma invengao ou um 
trabalho literario? Como o copyright vai valer durante 
muito mais tempo do que uma patente, milhoes ou ate bi- 
lhoes de dolares dependem de como se responde a essa 
questao. 

A justificativa para as leis de patentes e de copyright fi- 
cou clara em nossa discussao anterior. Se os inventores nao 
fossem protegidos por patentes, eles teriam pouca recom- 
pensa por seus esforgos. Logo que uma invengao valiosa 
fosse tornada publica, outras pessoas criariam e venderiam 
os produtos baseados nela. E se os inventores nao podem 
esperar ter algum lucre da sua invengao, eles, para come- 
gar, nao vao incorrer nos custos da invengao. Assim, a lei 
da um monopolio temporario atraves da criagao de direitos 
de propriedade temporaries, a fim de encorajar a invengao. 
Com efeito, a lei tenta garantir que ocorram os ganhos me- 
didos pelas areas AeBna Figura 22-2. 

Mas por que as patentes sao tetnporarias? Mais uma vez, 
a Figura 22-2 ilustra a logica subjacente a lei. Enquanto 
esta garantida a produgao de um bem de informagao, e efi- 
ciente fixar o prego igual ao custo marginal. Mas garantir 
um monopolio permanente significa criar um hiato perma- 
nente entre o prego e o custo marginal. Em consequencia, 
os ganhos de tornar a invengao livremente disponivel, me- 
didos pela area E, ficariam para sernpre sem usufruir. 

As leis de patentes e de copyright tentam chegar a um 
compromisso. Os inventores recebem um monopolio tem¬ 
porario que se espera va compensa-los pelo custo da inven¬ 
gao. Como o monopolio eventualmenle termina, o hiato 
entre o custo marginal e o beneficio marginal, em ultima 
instancia, e eliminado. 
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Como a duragao do monopolio temporario nao pode 
ser adaptada a cada caso especifico, esse sistema e imper- 
feito e faz com que algumas oportunidades sejam perdidas. 
Embora algumas invengoes potenciais nao sejam criadas 
porque os direitos de propriedade nao duram o suficiente, 
alguns monopolios duram mais que o necessario. Portanto, 
o prazo de validade das patentes envolve um trade-off. 
Alem disso, nao esta claro se a duragao da validade atual 
das patentes faz o melhor aproveitamento desse trade-off. 

De qualquer modo, a eficacia de patentes e de copyright 
depende das caracterlsticas do produto e da industria. Em 
algumas industrias, as patentes sao uma protegao muito efi- 
caz para inovadores e o principal incentivo a invengao. A se- 
gao “Economia em Agao”, a seguir, descreve uma dessas in¬ 
dustrias, a farmaceutica. Em outras industrias, contudo, as 
inovagoes sao mais dificeis de patentear. Por exemplo, a ino- 
vagao pode nao ser uma invengao definida como patentea- 
vel, e muito mais uma combinagao de ideias existentes. Um 
desses casos e a Wal Mart, que se tornou a varejista numero 
um dos Estados Unidos, entre outras coisas construindo 
grandes lojas longe dos tradicionais suburbios e usando tec- 
nologia da informagao para administrar estoques com efi- 
ciencia. Nada nesse sistema podia ser patenteado, mas a 
combinagao deu a Wal Mart enorme vantagem de custo so- 
bre os competidores. Ou, entao, e posslvel aos investidores 
se dedicar ao que e conhecido como “engenharia reversa”: 
desmontar um produto patenteado e descobrir como ele 
funciona e como foi feito e desenvolver um similar que evita 
violar a letra (ainda que talvez nao o esplrito) da patente. 

Mesmo nos casos em que as inovagoes nao podem ser 
patenteadas, contudo, os inovadores muitas vezes tern uma 
vantagem de quem “sai primeiro” em relagao aos rivais po¬ 
tenciais, o que lhes permite estabelecer posigoes de mono¬ 
polio temporario. A vantagem inicial da firma inovadora na 
produgao pode dar-lhe uma vantagem tecnologica. Se a re- 


PROTEGENDO MICKEY MOUSE 

Ate 1998, a lei de copyright nos Estados 
Unidos dava aos autores individuais o direito 
exclusivo de publicar seus trabalhos durante 
a sua vida mais 50 anos. Os trabalhos de 
propriedade de empresas recebiam 75 anos 
de protegao. Mas a Lei Sonny Bono de 
Extensao do Prazo de Copyright de 1998 
estendeu os direitos de copyright para 70 
anos alem da vida do autor e para 95 anos 
para as criagoes de propriedade de 
corporagoes. 

Como explicamos, fixar a duragao de 
patentes e copyrights envolve um trade-off: 
ninguem sabe se os novos direitos sao 


melhores ou piores para a economia. Mas os 
economistas e defensores dos direitos do 
consumidor ficaram indignados com a lei de 
1998, porque ela tornou a extensao do 
direito de copyright retroativa: copyrights 
existentes, que teriam perdido sua vigencia 
em um futuro proximo, repentinamente 
foram renovados. 

Isso nao faz sentido do ponto de vista 
economico. Os custos fixos de criagoes 
artrsticas que tinham decadas de vida ja 
haviam sido incorridos, de modo que 
estender o direito de copyright nao levaria a 
mais criagao. 0 unico efeito era o de 


prolongar a ineficiencia do monopolio, e, e 
claro, manter os lucros de monopolio dos 
proprietaries do copyright. 

Nao foi surpresa que a lei tenha passado 
em grande medida por causa do lobby das 
grandes companhias de entretenimento, 
especialmente a Disney. Como se sabe, o 
Mickey Mouse foi introduzido como tipo em 
1928; sem a nova lei, ele teria entrado no 
dominio publico em 2003; agora, esta 
previsto que ele vai entrar em dominio 
publico em 2023. 0s criticos da lei de 1998 
se referem a ela como a "lei de protegao do 
Mickey Mouse". 
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putagao e importante para os consumidores, a primeira fir- 
ma no mercado pode estabelecer o reconhecimento de sua 
marca. E, em uma industria caracterizada por externalida- 
des de rede, que descreveremos mais adiante neste capitulo, 
a primeira firma a chegar no mercado pode ter uma vanta- 
gem poderosa. Toda essa vantagem de quem chega primei- 
ro surge porque a engenharia reversa e outras formas de co- 
piar levam tempo. 

Urn bom exemplo, relativamente recente, da vantagem 
de quem chega primeiro e a Amazon.com, o primeiro ven- 
dedor de livros on-line em grande escala. Sua lideranga e 
baseada nao em patente, ja que muitos outros vendedores 
de livros oferecem servigo semelhante, mas na vantagem 
do tamanho e no reconhecimento do nome entre os com- 
pradores de livros. 

Tais posigoes de monopolio criadas por quem chega pri¬ 
meiro, diferentes daquelas criadas por patente, sao reais, 
embora nao tenham caracterizagao ou apoio na lei. A des- 
peito do fato de que as companhias nao tern direitos de pro- 
priedade legal sobre sua inovagao, elas sao capazes de usar 
sua iniciativa para ganhar uma posigao de mercado privile- 
giada. Ainda assim, posigoes de monopolio estabelecidas 
por inovadores tendem a se desgastar ao longo do tempo, 
de um modo similar ao vencimento das patentes. Ha duas 
razees para isso. Uma e que eventualmente os competido- 
res conseguem copiar a inovagao. A outra e que inovadores 
mais recentes lancam produtos que tornam a inovagao ori¬ 
ginal obsoleta. Por exemplo, no 11 m dos anos 90, a AOL do- 
minava o mercado residential de acesso a Internet, que na- 
quelc tempo se baseava quase inteiramente em conexoes 
de discagem por telelone. Mas sua posigao se desgastou ra- 
pidamente em anos recentes, a medicla ciue o acesso em 
banda larga via DSL e cabo tornou-se amplamente clisponi- 
\’el nas residcncias. 

Assim. o monopolio temporario tendc a ser a norma 
para muitos tipos de inovagao, inclusive aqueles que nao 
podem ser efetivamente protegidos por patentes. 


Remedios no mercado 

O trade-off e ntre os bons aspectos de um monopolio (enco- 
raja a inovagao) e os maus aspectos (desencoraja o consu- 
mo) e vividamente ilustrado pela industria farmaceutica. 

Pode nao ser obvio que remedios vendidos com receita 
sejam bens de informagao. Mas, uma vez desenvolvidos, a 
maioria dos remedios e relativamente barata para manufa- 
turar. A maior parte do seu custo vem dos recursos neces- 
sarios para pesquisa e desenvolvimento. Em outras pala- 
vras, a droga incorpora a informagao criada por pesquisa- 
dores, o que representa um custo fixo elevado, mas um 
custo marginal baixo. 
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Quao altos sao esses custos fixos? Um estudo conduzido 
em 2001 verificou que desenvolver uma droga de sucesso 
custa em media cerca de $800 milhoes. Outro estudo, que 
incluiu os gastos em pesquisas com medicamentos que nao 
deram certo (para cada droga que da resultado sao desen- 
volvidas varias que nao tern resultado) e os gastos com 
marketing, chegou a um custo medio de cerca de $LJ bi- 
lhao por droga de exito. 

As drogas sao protegidas por patentes que dao aos pro- 
dutores um monopolio temporario. Como no caso das ou¬ 
tras patentes, esse monopolio dura 20 anos. Mas, no caso 
dos remedios, uma patente que dura 20 anos e enganosa. 
As companhias normalmente recebem uma patente depois 
que testes de laboratorio indicam que uma droga pode ter 
utilidade medica. Contudo, antes que a companhia possa 
vender um medicatnento, ela precisa fazer uma serie de 
testes clinicos com grupos de pessoas para demonstrar 
que ela e segura e eficaz. Esses testes muitas vezes levam 
mais de um decada e algumas vezes podem levar 14 anos. 
Assim, o periodo em que. a companhia farmaceutica pode 
de lato fazer uso do seu monopolio pode chegar a ser de 
apenas seis anos. Depois disso, ela enfrentara a competi- 
gao de outras companhias que produzem versoes do mes- 
mo medicamento. Por isso, alguns observadores ponde- 
ram se a vida util da patente de remedios de 20 anos nao 
sera curta demais, por nao dar incentivo suficiente para 
pesquisa e desenvolvimento. 

Mas e verdade tambem que a posigao de monopolio de 
um detentor de patente significa que muitos pacientes 
aeabam pagando precos elevados por remedios que de 
fato sao baratos de produzir. Em alguns casos, isso signifi¬ 
ca que as pessoas nao tern condigoes de adquirir medicina 
que pode ser importante para seu bem-estar e ale para sal- 
var sua vida. 


Bens de informagao tem importancia crescente na economia. 
Eficiencia requer que os bens sejam vendidos ao seu custo 
marginal, e bens de informagao tern custo marginal baixo. 
Contudo, porque eles tern custos fixos elevados, nao serao 
criados a nao ser que o produtor tenha a expectativa de co- 
brir o custo de produgao cobrando um prego bem superior 
ao custo marginal. Mas, como no caso do monopolio natu¬ 
ral, isso leva a uma quantidade de produto ineficientemen- 
te baixa. 

Ao criarem monopolios temporaries, patentes e copy¬ 
rights facilitam a produgao de alguns bens de informagao. 
Quando essa protegao legal nao existe, os produtores de 
bens de informagao muitas vezes conseguem estabelecer 
monopolios temporaries ao explorar a vantagem de quem 
chega primeiro. 
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1. Entre os Listados a seguir, quais sao bens de informagao? Quais 
nao sao? Explique sua resposta. 

a. Um show espedal da TV a cabo forneddo aos clientes de TV 
a cabo. 

b. Um casaco de inverno com tecido de alta tecnologia re- 
cem-desenvoLvido. 

c. Umjornal. 

d. Um carro que tem um motor novo com alta efidenda no uso 
de combusti'vel. 

2. Muitas vezes se diz que "maior e melhor" nas industrias em que 
o bem tem a caracteristica de um bem de informagao. Explique 
esta afirmagao. 

As respostas estao no fim do livro. 


EXTERNALIDADES DE REDE 

Suponha que voce tivesse o unico fax do mundo. O que ele 
Valeria para voce? 

A resposta obvia e nada. Um fax deriva seu valor apenas 
do fato de que outras pessoas tambem tem fax e de que 
voce e os outros podem trocar faxes. E, em geral, quanto 
mats gente tem fax, mais ele vale para voce. 

Esse fenomeno, em que o valor de um bem para um in- 
divfduo e maior quando muitas outras pessoas possuem o 
mesmo bem. e comum nos setores economicos movidos a 
tecnologia. Ele e denominado externalidade de rede por- 
que a versao mais popular do “efeito fax" ocorre quando os 
bens envolvidos formam algum tipo de rede de comunica- 
goes ou transporte. Mas o fenomeno e consideravelmente 
mais difundido que isso. 

Externalidades de rede desempenham um papel essen- 
cial na economia moderna e em varias controversias de po- 
litica economica. Vamos examinar quando e como ocor- 
rem externalidades de rede e, em seguida, algumas das 
questoes que elas colocam. 

Tipos de externalidade de rede 

Os exemplos mais dbvios de externalidades de rede envol- 
vem comunicagoes. Em diferentes momentos da historia, 
os exemplos basicos tem sido telegrafo, telefone, fax e cor- 
reio eletronico. Em cada caso, o valor do bem deriva intei- 
ramente de sua capacidade de interligar muitas pessoas 
consumindo o mesmo bem. Em consequencia, o beneficio 
marginal do bem para qualquer individuo depende do nu- 
mero de outros individuos que o usam. 

Contudo, externalidades de rede tambem podem surgir 
de forma menos drastica. Por exemplo, externalidades de 
rede podem existir quando outros usuarios nao sao estrita- 
mente necessarios para o uso de um bem, mas reforgam sua 
utilidade. No inicio do desenvolvimento das ferrovias, uma 
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ferrovia entre Nova York e Chicago teria em si mesma um 
valor consideravel, do mesmo modo que teria uma ferrovia 
ligando Kansas City a Chicago. Contudo, cada linha tinha 
mais valor dada a existencia da outra. Uma vez estando as 
duas em funcionamento, era possivel transportar bens en¬ 
tre Nova York e Kansas City via Chicago. E, no mundo mo- 
derno, um voo regular entre dois aeroportos se torna mais 
valioso quando um deles ou ambos os aeroportos sao uma 
conexao para outros lugares. 

Mesmo esse tipo de ligagao direta pode nao ser necessa- 
rio para criar importantes externalidades de rede. Qual¬ 
quer forma em que o consumo de um bem por outras pes¬ 
soas aumenta o seu proprio beneficio marginal do consu¬ 
mo desse bem pode dar origem a efeitos de rede. 

Talvez o caso classico de externalidades de rede indire- 
tas seja o do sistema operacional dos computadores. O sis- 
tema operacional de um computador e o programa subja- 
cente que faz funcionar as operagoes basicas da maquina, 
dando apoio e coordenando os programas usados pelo con- 
sumidor, ou seja, processamento de palavras, planilhas de 
calculo, programas de correio eletronico e assim por dian- 
te. A maioria dos computadores pessoais no mundo fun- 
ciona corn Windows, o sistema vendido pela Microsoft, 
embora uma minoria significativa de usuarios tenha com¬ 
putadores produzidos pela Apple, que tem o seu proprio 
sistema operacional. E um numero crescente de computa¬ 
dores tunciona na base do Linux, um sistema desenhado 
por programadores que acreditam que sistemas operacio- 
nais nao deveriam ser propriedade corporativa. 

Por que o Windows e tao dominante? Sera que um com¬ 
putador pessoal que opera com o Windows e como um fax, 
que e util apenas na rnedida em que outras pessoas possuam 
o mesmo bem? Nao em sentido direto: um computador 
pode ser usado para escrever um trabalho escolar, para fa- 
zer calculus numa planilha e ate enviar e receber correio 
eletronico independentemente de quantas outras pessoas 
lenham computadores operando com o mesmo sistema. De 
modo que nao ha uma questao de rede no sentido literal 
que tome Windows o sistema operacional preferido. 

Apesar disso, a dominancia do Windows se reforga a si 
mesma, devido a pelo menos duas razoes indiretas. Primei- 
ro, e mais facil para um usuario de Windows obter ajuda e 
conselho de outros usuarios de computador do que e para 
usuarios de um sistema menos popular. E uma boa ideia, se 
possivel, usar o mesmo sistema que seu colega no escrito- 
rio ao lado. Segundo, como o Windows e usado tao ampla- 
mente, atrai mais a atengao dos criadores de programa. Em 
consequencia, hoje existem mais programas que funcio- 
nam com o Windows do que com qualquer outro sistema 
operacional. 

Externalidades de rede nesse sentido amplo ocorrem no 
caso de muitos bens. Mesmo sua escolha de um carro e in- 
fluenciada por uma forma de externalidade de rede. A mai- 
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oria das pessoas relutaria em mudar para um automovel 
que nao funciona com gasolina comum, por exemplo, um 
carro que funciona com gas natural, simplesmente porque 
seria mais dificil abastecer o carro: poucos postos de gasoli¬ 
na oferecem combustivel alternativo. Mas a razao pela qual 
eles nao oferecem combustivel alternativo e que poucas 
pessoas dirigem carros que nao sao movidos a gasolina co¬ 
mum. Ou tomemos um exemplo menos drastico. Pessoas 
em cidades pequenas relutam em ter um carro importado 
pouco comum. Onde iriam achar um mecanico que sou- 
besse como conserta-lo? Assim, a circularidade que faz 
com que uma pessoa escolha o Windows so porque todo 
mundo ja usa o sistema tambem se aplica a bens que nao 
sao de alta tecnologia, como carros. 

Contudo, a experiencia sugere que externalidades de 
rede sao mais importantes para bens de informagao do que 
para outros bens. E externalidades de rede levam a duas ca- 
racteristicas dos mercados de bens de informagao: retroali- 
mentagao ( feedback ) positiva e virada repentina do merca- 
do (tipping). 

Retroatimenta^ao positiva 

Quando um bem esta sujeito a uma externalidade de rede e 
alta a probabilidade de que esteja sujeito a retroalimenta- 
gao positiva. Se um grande numero de pessoas compra o 
bem, outras pessoas tenderao a compra-lo, e se as pessoas 
nao compram o bem, e menor a probabilidade de que outras 
o comprarao. Assim, tanto o sucesso quanto o fracasso ten- 
dem a se realimentar. 

Por causa da retroalimentagao positiva, certos “tipos de 
historia'' se repetem na experiencia das industrias de bens 
de informagao. Uma dessas historias e a de uma pequena 
rede que repentinamente alga voo quando atinge massa cri¬ 
tic a. Outra e a da competigao entre duas tecnologias alter- 
nativas, em que nenhuma delas e obviamente melhor do 
que a outra, mas que se resolve decisivamente atraves de 
uma virada repentina do mercado. Examinemos cada tipo 
de historia por sua vcz. 

Massa critica e take-off de industrias Aparelhos 
de passar fax existent ha muito tempo. A tecnologia basica 
foi desenvolvida por um inventor escoces, Alexander Bain, 
em 1843, e a AT&T introduziu um servigo de transmissao 
de fotos usando tecnologia de fax em 1925. A grande difu- 
sao do fax, contudo, comegou apenas nos anos 80. E a ex- 
pansao de fato foi repentina. A empresa Sharp introduziu o 
primeiro equipamento de fax de baixo prego em 1984 e 
vendeu 80.000 naquele primeiro ano. Em 1987 foram ven- 
didos um rnilhao de aparelhos de fax, e em 1989 eles esta- 
vam em toda parte. 

E-mail e Internet mostram um quadro semelhante. A 
primeira mensagem de e-mail foi enviada em 1969, mas no 
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inicio dos anos 90 somente um numero pequeno de pesso¬ 
as estava on-line; ao redor de 1996, o e-mail havia se torna¬ 
do essencial para os negocios, e dezenas de milhares de 
pessoas tinham acesso a Internet. 

O que explica essas explosoes repentinas? Em cada 
caso, a tecnologia melhorou: aparelhos de fax de alta quali- 
dade e prego baixo como o que a Sharp introduziu em 1984 
foram possiveis pelo rapido progresso da microeletronica 
Mas o crescimento explosivo do uso do fax nao aconteceu 
simplesmente porque a tecnologia melhorou; resultou 
tambem da externalidade de rede no uso do fax. 

Para ver por que, vejamos uma descrigao simplificada 
da decisao de comprar um aparelho de fax. Supomos que 
haja dois tipos de compradores potenciais: primeiro, os 
usuarios “incondicionais”, pessoas que querem um apare¬ 
lho de fax independente de quantas outras pessoas o te- 
nham. (Um exemplo podem ser as corporagoes que usam 
fax para enviar documentos entre seus proprios departa- 
mentos.) Segundo, usuarios “condicionais”, que querem 
um fax somente se a rede dos aparelhos de fax e suficiente- 
mente ampla, isto e, se ha uma quantidade suficiente de 
outras pessoas que ja usam um fax. Alem disso, tanto o nu¬ 
mero de usuarios incondicionais quanto a quantidade de 
proprietaries de aparelhos de fax suficiente para persuadir 
os usuarios condicionais a comprar um fax depende do 
custo do aparelho e de quao bem ele funciona. 

Suponha que haja um rnilhao de usuarios potenciais de 
aparelhos de fax, o numero total de usuarios condicionais e 
incondicionais. Suponha tambem que, dado o nivel atual 
de tecnologia e o prego dos aparelhos de fax, 100.000 deles 
sejam usuarios incondicionais, mas os outros 900.000 
usuarios potenciais so considerarao que vale a pena com¬ 
prar um aparelho quando o numero dos aparelhos ja em 
uso exceder um patamar minimo de tamanho de rede de 
300.000. Isto e, eles comprarao um aparelho somente se 
300.000 outras pessoas (os usuarios incondicionais) ja ti- 
verem aparelhos, pois do contrario nao terao oportunidade 
de enviar ou receber faxes. 

A situagao inicial da demanda para aparelhos de fax apa- 
rece no painel (a) da Figura 22-3. Aqui supomos, para sim- 
plificar, que todos os aparelhos de fax sejam produzidos 
com a mesma tecnologia, de modo que os consumidores se 
defrontam com o mesmo prego e qualidade. No eixo hori¬ 
zontal, esta a quantidade de aparelhos de fax atualmente 
em uso ao prego e qualidade dados. No eixo vertical, esta a 
quantidade de aparelhos de fax demandada - o numero de 
pessoas que querem aparelhos de fax. As duas linhas mos¬ 
tram o que pressupomos sobre a demanda de aparelhos de 
fax. A linha a esquerda mostra que ha uma demanda incon- 
dicional de 100.000 aparelhos - 100.000 pessoas vao com¬ 
prar aparelhos de fax independente de quantas outras pes¬ 
soas o tenham. A linha a direita mostra que, se o numero de 
aparelhos chega a 300.000, o numero de usuarios repenti- 
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namente aumenta para urn milhao. (Neste caso, supomos 
que todos os usuarios condicionais tem o mesmo patamar 
minimo de tamanho de rede, mas a historia permaneceria a 
mesma desde que um numero suficiente tivesse patamar 
mlnimo similar.) 

Quantas pessoas vao adquirir aparelhos de fax nesta si- 
tuagao? Ha dois equilibrios possiveis representados pelos 
pontos Le H. O ponto indicado por L, em que 100.000 pes¬ 
soas adquirem aparelhos de fax, e um equilibrio possivel - 
cada pessoa esta fazendo a sua melhor escolha dado o que 
todas as demais estao fazendo. O ponto indicado por H, 
com um milhao de aparelhos de fax em uso, tambem e um 
equilibrio possivel. Mas, como e tipico no caso, se os apare¬ 
lhos construtdos com a tecnologia original sao relativa- 
mente caros dada a sua qualidade, e de se esperar que o nu¬ 
mero dos usuarios incondicionais seja relativamente pe- 
queno. Assim, podemos supor com seguranga que L seja de 
fato o equilibrio inicial neste mercado, e nao H. 
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Agora suponhamos que uma melhoria tecnologica tome os 
aparelhos de fax mais baratos e melhores. Isso aumenta o nu¬ 
mero de usuarios incondicionais e reduz o patamar minimo de 
tamanho de rede para os usuarios condicionais. Se a melhoria 
tecnologica e substancial, o novo numero de usuarios incondi¬ 
cionais sera igual ou superior ao patamar minimo de tamanho 
de rede, e a industria dos aparelhos de fax vai algar voo. 

O painel (b) na Figura 22-3 mostra como isso pode 
acontecer. Devido a aparelhos mais baratos e melhores, o 
numero de usuarios incondicionais passa de 100.000 para 
160.000, e o patamar minimo de tamanho de rede cai de 
300.000 para 150.000. O numero de usuarios correntes 
agora excede o patamar minimo de tamanho de rede, le- 
vando 840.000 usuarios condicionais a aderir a rede e com- 
prar aparelhos de fax. A rede rapidamente se expande e um 
novo equilibrio e alcangado em H. 

A moral dessa historia e que o aperfeigoamento da tec¬ 
nologia de bens sujeitos a externalidades de rede pode, no 
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Com externalidade de rede, pequenas mudangas no custo ou na 
qualidade do bem podem fazer o mercado explodir 
repentinamente. Aqui, os usuarios condicionais nao participarao 
da rede enquanto o numero de usuarios (a demanda 
incondicional) nao for igual ou superior ao patamar minimo de 
tamanho de rede. 0 painel (a) ilustra a rede com a tecnologia 
original, em que o patamar minimo de tamanho de rede inicial e 
300.000. 0 equilibrio inicial e L. A rede nao chega a alcangar 
massa critica porque a demanda incondicional, 100.000, e menor 


do que o patamar minimo de tamanho de rede com a tecnologia 
original, 300.000, e os usuarios condicionais se recusam a 
participar. 0 painel (b) ilustra a rede quando a tecnologia 
melhorou. Devido a uma tecnologia mais avangada, o patamar 
minimo de tamanho de rede cai para 150.000 e a demanda 
incondicional aumenta para 160.000. 0 novo equilibrio e W. A 
rede agora alcangou massa critica: os usuarios condicionais 
participam da rede porque a demanda incondicional excede o 
patamar minimo de tamanho de rede. 
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imcio, levar apenas a aumentos graduais no tamanho da 
rede. Mas, quando a rede atinge um certo tamanho, uma 
massa critica, ela subitamente explode. 

Por causa do efeito de massa critica, os setores sujeitos a 
externalidades de rede com frequencia exibem o padrao de 
crescimento que mostramos na Figura 22-4: um longo pe- 
riodo de crescimento lento, seguido de uma expansao re- 
pentina e rapida, que desacelera de novo depois de os com- 
pradores condicionais haverem sido incorporados. 

Virada subita Durante os anos 80, quando aparelhos 
de fax estavam se tornando uma caracteristica padrao da 
vida nos Estados Unidos, os americanos tambem comega- 
ram a comprar grande quantidade de gravadores de video- 
cassete. Os videocassetes permitiam as pessoas assistir em 
casa a filmes alugados e, alem disso, gravar (com alguma 
dificuldade) programas de TV para ver mais tarde. Mas, no 
inicio dos anos 80, havia dois tipos diferentes de videocas- 
sete. Ate hoje, existe um debate sobre se o sistema VHS 
(produzido por varias companhias) ou Betamax (produzi- 
do apenas pela Sony) e o melhor sistema. Contudo, depois 
de um periodo em que ambos estavam em uso, os consumi- 
dores decisivamente passaram para o VHS, e o Betamax 
eventualmente desapareceu. 

O que tez com que os consumidores escolhessem VHS 
em lugar de Betamax? O ponto essencial foi que o VHS teve 
uma vantagem inicial. A maior parte dos videos disponi- 
veis para alugar era VHS, e isso porque a maioria dos clien- 
tes atendidos pelas locadoras de filmes tinha gravadores 
VHS. Assim, em ultima instancia, os consumidores esco- 
lheram VHS porque outros consumidores haviam escolhi- 
do VHS, um exemplo de retroalimentagao positiva em fun- 
cionamento. 

Essa situagao em que uma pequena vantagem inicial 
para um entre dois bens ou tecnologias que estao compe- 


Massa critica 


Esta figura ilustra como efeitos de massa critica mudam a 
quantidade demandada ao longo do tempo quando ha 
externalidade de rede de um bem. A quantidade 
demandada cresce lentamente ate que atinge massa 
critica. Uma vez atingida, a quantidade demandada 
repentinamente explode. 
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tindo acaba se reforgando a si mesma, eventualmente ex- 
pulsando do mercado o outro competidor, e conhecida 
como virada subita de mercado. A virada no mercado e si¬ 
milar em sua logica ao efeito da massa critica sobre as ven- 
das de um unico bem e leva a um padrao similar de mudan- 
ga ao longo do tempo. A Figura 22-5 mostra a rota caracte¬ 
ristica de um mercado sujeito a virada subita. No eixo hori¬ 
zontal esta o tempo; no eixo vertical, a quantidade deman¬ 
dada do bem. Um bem que tenha uma parcela substancial 
mas nao dominante, do mercado pode permanecer nessa 
faixa por um longo periodo. E, entao, quase de subito e 
muitas vezes sem um motivo obvio, o mercado vira a seu 
favor ou contra, e o bem se torna dominante ou desaparece. 

A competigao diante das externalidades 
de rede 

As companhias que produzem bens de informagao estao 
conscientes da importancia das externalidades de rede. 
Mas como esses efeitos mudam o comportamento das fir- 
mas? A resposta geral e que, quando as companhias acredi- 
tam que seus produtos estao sujeitos a forte externalidade 
de rede, elas tipicamente dao grande enfase a construgao de 
sua rede de distribuigao, mesmo que seja a custa dos lucros 
de curto prazo. Essa estrategia algumas vezes se reflete no 
dito de que nas industrias de informagao voce precisa per- 
der dinheiro para fazer dinheiro. 

Para ver por que, consideremos o caso de um bem sujei¬ 
to ao efeito de massa critica, digamos, telefones com moni- 
tores que tambem permitam aos que estao falando ver uns 
aos outros. Se apenas umas poucas companhias fornecem 
esses telefones, e claro que e de seu interesse chegar a mas¬ 
sa critica, para conseguir a explosao de vendas que ocorre 
quando muitas pessoas acham que precisam ter um telefo- 
ne com monitor porque tantas outras pessoas o tem. Mas 
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MAS, AFINAL, DE QUEM E A REDE? 

Suponha que a Sharp, que introduziu o 
primeiro aparelho de fax barato, tenha 
construido o aparelho de tal modo que ele so 
pode enviar e receber fax de outros aparelhos 
Sharp. Isso poderia nao ter sido bom para a 
rede de fax, mas poderia ter sido muito bom 
para a Sharp. 

Parece pouco plausivel? Vejamos o caso 
da AOL e das mensagens instantaneas. 

A AOL e uma especie de Internet dentro 
da Internet, os assinantes podem acessar 
todas as paginas normais da Web e, alem 
disso, tem acesso especial a servigos que 
apenas a AOL oferece. No fim dos anos 90, 
a AOL introduziu um novo servigo: 
mensagem instantanea, um e-mail que 
aparece imediatamente na tela do 


receptor. Supunha-se que isso estaria 
disponivel apenas para os assinantes da 
AOL. A companhia considerava isso como 
uma vantagem adicional de venda, que 
poderia aumentar o numero dos seus 
assinantes. Mas os assinantes da AOL 
queriam mandar mensagens instantaneas 
tambem para os que nao eram assinantes 
da AOL, e vice-versa. Dessa forma, se 
desenvolveu uma especie de "corrida 
armamentista", a medida que os 
programadores escreviam software que 
permitia que os usuarios fora da AOL 
pudessem enviar mensagens e recebe-las 
de usuarios da AOL. A isso AOL respondeu 
introduzindo medidas para impedir essa 
extensao, e os programadores, por sua vez, 


responderam com novos programas, e assim 
por diante. 

Quern estava servindo o interesse 
publico? Como no caso da troca de 
arquivos, a verdade e ambigua. A 
mensagem instantanea e mais util se 
estiver disponivel para todos, mas as 
companhias nao vao fazer inovagoes a nao 
ser que acreditem que possam lucrar com 
elas. Assim, embora a AOL eventualmente 
tenha aberto o seu servigo de mensagens 
instantaneas aos usuarios fora da AOL - 
depois de sofrer investigagoes antitruste - 
a crenga original de que as vendas 
aumentariam por causa da ameaga de 
exctuir os usuarios que nao eram da AOL 
foi o que tornou a inovagao possivel. 


como as companhias podem fazer com que o setor chegue a 
massa critica? Uma forma e vender um produto barato, tal- 
vez ate com perdas, a fim dc aumentar o tamanho da rede. 
Por isso, muitas vezes vemos companhias introduzindo 
produtos novos de aha tecnologia a um preco bem abaixo 
do custo de produgao. 

O mesmo tipo de logica se aplica em mercados sujeitos 
a virada subita. Como uma companhia quer fazer tudo o 
que pode para induzir o mercado a virar em favor de seu 
produto, ela tem um incentivo para oferecer o produto ba¬ 
rato, ate que o mercado tenha virado decisivamente em 
seu favor. E claro que as firmas oferecendo produtos rivais 
tem o mesmo incentivo, de modo que os estagios iniciais 
da competigao em bens de informagao muitas vezes en- 


volvem firmas rivais oferecendo seus produtos por muito 
pouco, em alguns casos por nada. O caso mais famoso tal- 
vez seja o da “guerra dos navegadores" dos anos 90. Um 
navegador e um programa de computador usado para 
acessar a Internet; os dois principais competidores. Nets¬ 
cape Navigator e Microsoft Internet Explorer, estavam 
disponiveis de graga. 

No mundo real, e claro, ninguem pode estar seguro de 
que um produto no \'0 chegara a alcangar massa critica ou 
ter certeza de que e possivel virar o mercado em favor de um 
produto ofcrecendo-o barato. O resultado e que ha muitos 
casos de tentativas de langar produtos quo, em retrospecto, 
parecem maluquice: bens vendidos barato, com muito di- 
nheiro perdido, e que nunca chegam a algar voo. 


Virada no mercado 


A figura ilustra como uma virada subita pode afetar a 
quantidade demandada ao longo do tempo de dois bens 
ou tecnologias que competem. A demanda por um dos 
bens pode explodir repentinamente quando os 
consumidores decidem mudar em massa para esse bem e 
afastar-se do seu competidor. Simultaneamente, a 
demanda pelo competidor repentinamente vai encolher. 
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0 grande erro da Apple 

Em 1984, a empresa de computadores Apple introduziu o 
Macintosh, um computador pessoal que o socio-fundador 
Steve Jobs descreveu como “insanamente fantastico”. Mui- 
tos observadores concordaram. Antes do Mac, os computa¬ 
dores pessoais eram operados digitando comandos compli- 
cados ou entao escolhendo um comando em um menu. O 
Mac introduziu a interface grafica com o usuario, muito 
mais poderosa, tambem conhecida como “aponte e clique”: 
voce usa o mouse para mover uma setinha ate uma imagem 
na tela e ai clica o botao do mouse. A interface grafica com 
o usuario tornou-se agora o padrao de todos os computa¬ 
dores pessoais. 

Mas as vendas do Mac nunca foram tao boas quanto a 
Apple esperava. Ainda que na decada de 1990 os computa¬ 
dores da Apple tivessem claramente e superioridade tecno- 
logica em relagao as alternativas (os fas dizem que perma- 
neceram superiores ate hoje), eles nao passaram de uma 
pequena parte do mercado. 

O que aconteceu? Na epoca em que o Macintosh foi in- 
troduzido, a maioria dos usuarios de computador tinha 
PCs que operavam com DOS, um sistema operacional cria- 
do pela Microsoft. A Apple sabia que seu produto era me- 
lhor e assim cobrou caro, o que fez com que sua base de 
clientes permanecesse relativamente pequena. A Apple nao 
percebeu a forga da externalidade de rede que fez com que 
os usuarios continuassem com um produto inferior que era 
amplamente usado, especialmente dado que a alternativa 
superior era consideravelmente mais cara. 

Com o passar do tempo, a Microsoft desenvolveu sua 
propria versao de interface grafica com o usuario, o Win¬ 
dows. O Windows, especialmente em suas primeiras ver- 
soes, ainda era tecnologicamente inferior ao sistema da 
Apple: levava mais tempo e era notoriamente sujeito a fa- 
lhas. (A piada na epoca era que se a Microsoft fabricasse au- 
tomoveis, eles levariam cinco minutos para dar a partida e 
eventuahnente parariam sem motivo aparente.) Porern, 
mais uma vez, as externalidades de rede ja alcangadas pelo 
sistema DOS induziram muitas pessoas a permanecer com 
o sistema tecnologicamente inferior da Microsoft. 

Em retrospecto, e provavel que se a Apple tivesse enten- 
dido a forga das externalidades de rede e oferecido o Ma¬ 
cintosh por um prego menor, ela teria conseguido dominar 
a industria. 




Muitos bens de informagao estao sujeitos a externalida- 
des de rede. As industrias que produzem bens sujeitos a 
externalidade de rede apresentam retroalimentagao po- 
sitiva. 
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Quando ha externalidade de rede, uma grande proporgao 
dos consumidores pode nao estar disposta a comprar um 
bem a nao ser que o numero de usuarios existentes passe 
de um patamar miriimo de tamanho de rede. Isso leva ao 
efeito de massa critica, o aumento repentino no tamanho 
da rede. Externalidades de rede tambem levam a virada su¬ 
b/to de mercado, em que uma pequena vantagem inicial 
para um entre dois bens competindo passa a reforgar-se a 
si mesmo. 


EHTiNOiMflim 


mAsm 

1. Para cada um dos bens seguintes, explique a natureza da exter¬ 
nalidade de rede presente. 

a. Aparelhos eletricos usando uma voltagem espedfica, como 
110 volts versus 220 volts. 

b. Folhas de papeL formato A4 versus formato carta. 


2. Suponha que existam duas companhias competindo em um se- 
tor que apresenta efeitos de massa critica. Explique por que o 
mercado tende a apresentar uma virada subita para a compa- 
nhia que tern condigoes de suportar as maiores perdas iniciais. 


As respostas estao no fim do livro. 


POLITIC AS EM RELAgAO A BENS 
DE INFORMAgAO c , 

Sera que a importancia crescente dos bens de informagao 
requer novos tipos de politica economica? A maioria dos 
economistas responderia com um nao, mas qualificado. Os 
principios da analise economica permanecem os mesmos, 
e as questoes levantadas pelos bens de informagao nao sao 
novas. Ainda assim, a enfase muda: questoes que pareciam 
pouco importantes no passado tornam-se muito importan- 
tes no novo mundo. 

Vamos examinar dois tipos de preocupagao politica le¬ 
vantadas pela crescente importancia dos bens de informa¬ 
gao: politicas antitruste e padroes. 


Politica antitruste 

Vimos nos Capitulos 14 e 15 que o poder de mercado cria 
problemas de eficiencia economica. Em conseqii6ncia, o 
governo procura limitar o crescimento dos monopolios, 
bem como evitar que os oligopolies se comportem como 
monopolios. Como a politica antitruste deveria ser condu- 
zida nas industrias de bens de informagao? 

Como vimos antes neste capitulo, o monopolio e o re- 
sultado natural em industrias com custo fixo elevado e cus- 
to marginal baixo, que e o caso dos bens de informagao. 
Alem disso, para comegar, e a esperanga de conseguir mo¬ 
nopolio que leva produtores potenciais a incorrerem nes¬ 
ses elevados custos fixos. 
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CAPITULO 22 TECN0L06IA, 

As leis antitruste, estritamente, nao proibem o monopo¬ 
lio. Na verdade, elas so proibem a “monopolizagao”, ou 
seja, os esforgos para criar um monopolio. Se voce simples- 
mente acaba dominando uma industria, nao ha problema. 
Mas se voce toma medidas destinadas a expulsar a cornpe- 
tigao, isso nao e aceito. Poderiamos argumentar, portanto, 
que os monopolios em bens de informagao, por ocorrerem 
naturalmente, nao deveriam provocar problemas legais. 

Infelizmente, nao e tao simples. Firmas que investem 
em novas tecnologias estao claramente tentando estabele- 
cer posigoes de monopolio. Alem disso, face a retroalimen- 
tagao positiva, as firmas tern incentivos para se dedicar a 
estrategias agressivas para levar seus bens a atingir massa 
critica ou a virar subitamente o mercado em sua diregao. 
Qual e a linha divisoria entre agoes legais e ilegais? 

Neste ponto, as regras estao um tanto ambiguas. No 
caso antitruste da Microsoft, que descrevemos na segao 
"Economia em Agao” logo adiante, economislas e peritos 
legais sensatos discordaram intensamenle sobre se a com- 
panhia havia ferido a lei perseguindo posigoes de monopo¬ 
lio e se a companhia deveria ser desmembrada para dimi- 
nuir sua capacidade de virar novos mercados em seu favor. 

Estabelecimento de padroes 

Os Estados Unidos, embora em muitos aspectos tenha a li- 
deranga tecnologica, esta nitidamente atrasado em relagao 
a outras economias avangadas em uma area: telefones celu- 
lares. Como um tecnico de computagao estabelecido em 
Boston nolou em 2003, "clepois de dois dias percorrendo o 
Pais de Gales, um pais que aparentemente ainda nao desco- 
briu a torneira misturadora [uma torneira que mistura 
agua quente e fria], fica evidente que ali existe melhor co- 
bertura de telefonia move], nas pastagens de carneiros ou 
rincoes cosleiros mais remotos, do que nos suburbios de 
Boston”. Por que? 

A resposta tern a ver com a decisao europeia, no fim dos 
anos 80, de adotar um padrao comum para os telefones di- 
gitais celulares, um conjunto de regras operacionais que 
induziu as companhias de celulares em competigao a for¬ 
mal' uma rede comum, de tal modo que cada telefone celu- 
lar funcionasse em toda parte no continente. O Padrao Ge- 
ral para Telefones Moveis GSM funciona da mesma manei- 
ra em qualquer parte da Europa; por causa do padrao co¬ 
mum, as antenas de apoio sao abundantes e ha boa cober- 
tura em quase toda parte. Nos Estados Unidos, ao contra- 
rio, nao ha padrao comum entre as companhias de celula¬ 
res que estao competindo: algumas usam o padrao GSM 
usado na Europa, mas outras usam padroes alternativos. 
Mesmo que haja uma torre de transmissao perto da sua 
casa, pode ser que ela nao emita um sinal que o seu telefone 
pode usar. (No momento em que estavam escrevendo, os 
autores deste livro tinham um celular GSM que funcionava 
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bem em locais remotos da Europa, mas nao recebia sinais : 
em sua propria residencia em Nova Jersey.) 

Padroes estao longe de serein algo novo. No seculo XIX, 
a escolha mais importante de padrao foi a bitola das ferro- 1 
vias, ou seja, a distancia entre os dois trilhos sobre os quais 
corre o trem. Os problemas criados quando duas ferrovias 
com diferentes bitolas se encontravam eram obvios. E, no 
entanto, em 1860 existiam nada menos que sete diferentes 
bitolas em uso nos Estados Unidos. (As duas versoes prin¬ 
cipals eram uma bitola de 4 pes e 8,5 polegadas em uso na 
maior parte do Norte, e a bitola de 5 pes usada na maior 
parte do Sul.) O Sul finalmente mudou para o padrao de 4 
pes e 8,5 polegadas em 1886, em uma agao coordenada que 
levou dois dias. 

Tanto o antigo exemplo das ferrovias quanto o moderno 
exemplo dos celulares indica que a necessidade de padroes 
comuns cria uma justificativa para a intervengao governa- 
mental na economia. Deixado a si mesmo, o mercado nao 
consegue convergir para um padrao comum. E, como no 
caso das antigas ferrovias e dos celulares contemporaneos 
nos Estados Unidos, uma industria pode sofrer ineficiencia 
evitavel por causa da incapacidade de convergir para um 
padrao. Assim, o governo pode desempenhar um papel util 
induzindo o setor privado em diregao a convergence, 
como fez no caso dos celulares europeus. 

Um item importante a assinalar quanto aos padroes e 
que chegar a algum padrao muitas vezes e mais importan¬ 
te do que qual e o padrao escolhido. Por exemplo, as ferro¬ 
vias americanas teriam funcionado igualmente bem se ti- 
vesse sido escolhida a bitola de 5 pes, desde que houvesse 
uma coordenagao geral quanto a isso. Nem sempre e ne- 
cessario que o governo obrigue a um padrao. Algumas ve¬ 
zes, as industrias o adotam voluntariamente. Varias com¬ 
panhias concordaram sobre o padrao para os discos de vi¬ 
deo digitais (DVDs), que estao rapidamente substituindo 
os videocassetes. Em outros casos, um padrao simples- 
mente evolve a medida que as firmas tratam de equipa- 
rar-se uinas as outras. 

Mas sera que padroes nao-planejados, padroes que sur- 
gem como o resultado natural do mercado, podem acertar? 
Em alguns casos, padroes diversos levarao a resultados di¬ 
ferentes. Um padrao pode levar a custos menores ou quali- 
dade superior a outro, e nao ha garantia de que o mercado 
va escolher o padrao melhor. Entao, algum setor poderia 
estar amarrado a algum padrao quando outro pode ser niti¬ 
damente melhor? 

Os economistas tern debatido essa questao por muito 
tempo. Ela ficou conhecida como problema QWERTY. 
Este nome vem da fileira superior de um teclado padrao, 
que e QWERTYUIOP. Por que os teclados tem essa ordem 
de letras? Basicamente porque comegaram dessa forma, 
que foi escolhida em parte porque ajudava a evitar que as 
teclas na maquina de escrever mecanica engatassem umas 
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nas outras, o que nao e uma preocupagao em um computa- 
dor, e, em parte, porque permitia aos vendedores selecio- 
nar rapidamente as letras “TYPEWRITER” (em ingles, ma- 
quina de escrever), que estao todas na fileira superior do 
teclado QWERTY. Entao e isso que os datilografos apren- 
dem e que os fabricantes de maquinas de escrever, e mais 
recentemente de teclados para computador, fornecem em 
uma circularidade que se reforga a si mesma. 

A questao e: sera QWERTY o melhor layout de teclado? 
Sera que existe um ordenamento melhor que nos permitiria 
datilografar mais rapido e que ninguem usa porque externa- 
lidades de rede nos prenderam a um ordenamento padrao? 

A evidencia sobre teclados e mista. Alguns layouts pare- 
cem ser um pouco melhores. Mas um computador pode ser 
facilmente reprogramado para usar um outro layout de te¬ 
clado, de modo que se os ganhos de uma mudanga fossem 
realmente grandes seria de esperar um amplo movimento 
de substituigao do ordenamento QWERTY; isso nao acon- 
teceu. Nao obstante, em principio, a intervengao governa- 
mental pode ser util para mover a industria em diregao a 
um padrao superior. 


0 caso da Microsoft 

Em 2000, o Ministerio da Justiga norte-americano abriu 
um processo contra a Microsoft, em um dos casos antitrus- 
te mais conhecidos da historia. Naquela epoca, a Microsoft 
tinha se tornado a corporagao de maior valor no planeta e 
seu fundador, Bill Gates, era o homem mais rico do mundo. 
O que o governo tentou foi nada menos que desmembrar a 
companhia. 

O caso envolveu quase todas as questoes levantadas pe- 
los bens de informagao. A Microsoft era, segundo qualquer 
definigao razoavel, um monopolio: deixando de lado o ni- 
cho dos clientes da Apple e dos usuarios do Linux, pratica- 
mente todos os computadores pessoais funcionavam com o 
sistema operacional Windows. O fato essencial que susten- 
tava o sistema Windows era a forga da externalidade de 
rede: as pessoas usavam Windows porque outras pessoas 
usavam Windows. 

O governo, no entanto, nao desafiou o proprio monopo¬ 
lio do Windows (ernbora alguns economistas o tivessem 
recomendado). Basicamente todo mundo concordou que o 
monopolio e em si mesmo uma coisa natural nessas indus- 
trias e nao deveria ser impedido. O que o governo argu- 
mentou, contudo, foi que a Microsoft tinha usado sua posi- 
gao de monopolio em sistemas operacionais para dar a seus 
produtos uma vantagem sobre os competidores em outros 
mercados. Por exemplo, alegou-se que a Microsoft, ao in- 
cluir o Internet Explorer como parte do sistema Windows, 
estava dando a si mesma uma vantagem injusta sobre seu 
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rival Netscape no mercado de programas de navegagao na 
Internet. 

Por que isso foi considerado prejudicial? O governo ar- 
gumentou que monopolios estavam sendo criados desne- 
cessariamente, e que a Microsoft estava desencorajando a 
inovagao. Inovadores potenciais de software, segundo o 
governo, nao estavam dispostos a investir grandes somas 
temendo que a Microsoft usaria seu controle sobre o siste¬ 
ma operacional para eliminar qualquer mercado que eles 
pudessem conseguir, produzindo um produto competitive 
que entao seria vendido como pacote junto com o sistema 
operacional Windows. Por sua parte, a Microsoft argumen- 
tou que, ao criar o precedente de punir as companhias pelo 
seu sucesso, o governo e que estava sendo o verdadeiro 
oponente da inovagao. 

Inicialmente, o caso foi ganho contra a Microsoft, quan- 
do um juiz ordenou que a companhia fosse dividida em 
duas: uma companhia para o sistema operacional e uma ou- 
tra companhia vendendo os demais produtos da Microsoft. 
Mas essa sentenga foi anulada depots de apelagao. Em no- 
vembro de 2001, o governo americano chegou a um acordo 
com a Microsoft em que a companhia concordou em forne- 
cer a outras companhias a tecnologia para desenvolver pro¬ 
dutos que interagiam sem dificuldade com o software da Mi¬ 
crosoft, removendo assim a vantagem especial que a compa¬ 
nhia tinha ao oferecer seus produtos como pacote. 

Os competidores da Microsoft se queixaram amarga- 
mente de que esse acordo tinha muitos buracos e que a ca- 
pacidade da Microsoft para explorar sua posigao de mono¬ 
polio permaneceria. E no inicio de 2004, o governo con¬ 
cordou: advogados antitruste do Ministerio da Justiga in- 
formaram ao juiz que negociou o acordo original que eles 
estavam cada vez mais desconfortaveis quanto a capacida- 
de do piano para impulsionar a competigao. Uma preocu¬ 
pagao especial eram rumores de que a Microsoft se prepa- 
rava para tomar o mercado de software para publicagao, em 
que o Adobe Acrobat e atualmente o lider. 


Bens de informagao causam problemas dificeis para a politi- 
ca antitruste. j 

Bens de informagao tambem criam um papel possivel para o 
governo no estabelecimento de padroes. Deixadas a si mes- j 
mas, as industrias podem nao chegar a um padrao comum ou 
sofrer o problema QWERTY, ficando amarradas a um padrao 
inferior. 

1. Como descrito no ultimo "Para Mentes Curiosas", sobre a A0L, 
esta e o maior provedor de servigos de Internet nos Estados 
Unidos e, em certo momenta, esteve sujeita a investigagoes an¬ 
titruste sobre o seu servigo de mensagem instantanea. No for- 
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mato original do programa, quando um cliente da AOL enviava 
uma mensagem para outro cliente da AOL, a mensagem apare- 
cia instantaneamente na tela do receptor. Mas a AOL nao permi- 
tia que remetentes que nao eram da AOL pudessem acessar o 
servigo quando enviavam mensagens para um cliente da AOL. 
Era isso uma violagao de leis antitruste por parte da AOL? De os 
argumentos a favor e contra. 

As respostas estao no fim do livro. 


RESUMO >>>>>>>>>>>>>>>> 


1. Bens de informagao, bens cujo valor deriva principalmente 
da informagao que eles incorporam, sao cada vez mais impor- 
tantes na economia. 

2. Bens de informagao tipicamenie tern custo fixo elevado, mas 
custo marginal zero. Isso significa que, uma vez criado um 
bem de informagao, a eficiencia requer que ele fique de graga 
ou quase de graga para os consumidores. Mas os inovadores 
precisam ter algurna maneira de recuperar seu custo fixo, 
para que o bem possa chegar a ser produzido. 

3. Para aumentar a eficiencia. os governos criaram patentes e 
copyrights, que dao aos inovadores um monopolio tempora- 
rio. Mas esses monopolies temporaries rnuitas vezes surgem 
naturalmente devido a vantagem de quem chega primeiro 
com uma inovagao. 

4. Muitos bens de informagao se caracterizam tambem por extema- 
lidades de rede: o valor de um bem para um indivfduo e maior 
quando um grande numero de pessoas igualmente usa o bem. 
Externalidades de rede causarn retroalimentagao positiva, em 
que o sucesso inicial ou o fracasso inicial se reforga a si mesrno. 

5. Como os consumidores podern ter um patamar minimo de 
tamanho de rede pelo qual eslfio dispostos a comprar um 
bem, bens de informagao podem ter uma massa critica, um 
tamanho de mercado a partir do qual o crescimento explode. 
Ou eles podem experimental- virada subita do mercado, em 
que uma pequena vantagem para um entre dois bens em 
competigao leva-o a tornar-se dominante. Essas caracleristi- 
cas rnuitas vezes levam as firmas a cobrar por seus bens ou 
lecnologias um prego rnuito baixo, na esperanga de aumentar 
muito suas vendas. 

6. Bens de informagao causarn dificuldades para a politica anti¬ 
truste, porque as firmas que investeni em novas tecnologias 
podem dedicar-se a taticas agressivas para estabelecer mono¬ 
polios, praticas que podem ou nao ser legais. 

7. Para facilitar externalidades de rede, as industrias precisam 
coordenar-se sobre padroes que permilam bens em competi¬ 
gao funcionar juntos. O governo pode desempenhar um pa- 
pel litil tanto ao ajudar a tndustria a estabelecer um padrao 
quanto ao ajuda-la a nao ficar prisioneira de um padrao infe¬ 
rior, conhecido cotno problema QWERTY. 


PALAVRA-CHAVE >>>>>>>>>>>> 
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PROBLEMAS >>>>>>>>>>>>>> 


1. Bens de informagao se caracterizam por ter custo fixo eleva¬ 
do e custo marginal muito baixo ou zero. Suponha que o go¬ 
verno conceda uma patente ao produtor de um bem de in¬ 
formagao, de tal modo que o produtor seja o unico vendedor 
do bem. 

a. Se o governo obrigasse o produtor a cobrar um prego 
igual ao custo marginal, o lucro da firma seria superior, 
igual ou inferior a zero? 

b. Se o governo obrigasse o produtor a cobrar um prego 
igual ao custo total medio, o lucro da firma seria superior, 
igual ou inferior a zero? 

2. Werck, uma companhia farmaceulica, esta desenvolvendo 
uma nova droga contra a Aids. A tabela de demanda para essa 
droga, uma vez desenvolvida, se mostra na Tabela 2a. Se a 
Werck puder atuar como monopolism, sua receita marginal 
de vender a droga sera como aparece na Tabela 2b. 


Tabela 2a Tabela 2b 



Quantidade 




de doses 

Quantidade 

Receita 

Prego 

demandada 

de doses 

marginal 

da dose 

(milhares) 

(milhares) 

(por dose) 

$100 

0 

0 





$90 

90 

20 

20 





70 

80 

40 

40 





50 

70 

60 

60 





30 

60 

80 

so <. 





10 

50 

100 

100 - 





-10 

40 

120 

120 — 


30 

140 



20 

160 



10 

180 



0 

200 




O custo fixo da Werck para desenvolver a droga e de $4 mi- 
lhoes. O custo marginal de produzir a droga e zero, 
a. Se a Werck desenvolve a droga e pode atuar como mo- 
nopolista, que quantidade de produto ela decidira pro¬ 
duzir? Qual sera seu lucro? Dessa forma, a Werck tern 
incentivo para empreender o dispendioso desenvolvi- 
mento da droga? 
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b. Suponha agora que o governo anuncie que, a fim de tor- 
nar a droga contra a Aids mais amplamente disponivel, 
ele vai obrigar o produtor a vender a droga ao custo mar¬ 
ginal. Caso a Werck desenvolva a droga, qual sera o prego 
e que quantidade da droga sera vendida? Qual sera o lucro? 
Tem a Werck incentivo para empreender o dispendioso 
desenvolvimento da droga? 

3. A British Biotech esta desenvolvendo uma nova droga contra 
o cancer. A tabela de demanda para a droga, uma vez desen- 
volvida, se mostra na Tabela 3a. Se a British Biotech puder 
atuar como monopolista, sua receita marginal de vender a 
droga sera como aparece na Tabela 3b. 


| 

Tabela 3a Tabela 3b 



Quantidade 
de doses 

S 

| 

Quantidade 

Receita 

Prego da 

demandada 

de doses 

marginal 

dose 

(milhoes) 

(milhoes) 

(por dose) 

$50 

0 

0 -__ 


45 

1 

1 ' 

^>$45 

40 

2 

2 C 

35 

35 

3 

3 < 

25 

30 

4 

4 < 

^>15 

25 

5 

5 < 

5 

20 

6 

6 _ 

> 5 


15 7 

10 8 

5 9 

0 10 

O custo fixo da British Biotech para desenvolver a droga e 
de S750 milhoes. O custo marginal de produzir a droga e 
zero. 

a, Se e concedido a British Biotech uni monopblio por uni 
ano, qual sera sua receita nesse ano? 

b. Se a British Biotech nao tem urn monopblio. outros fabri- 
cantes da droga copiarao seu produto sem incorrer cm 
qualquer custo de desenvolvimento, e o prego caira ate o 
custo marginal. Qual sera a receita anual da British Bio¬ 
tech neste caso? 


c. Se o governo concede a British Biotech uma patente por 
quatro anos, de modo que ela e monopolista por quatro 
anos, e outras firmas conseguem irnitar o produto e p 0 r 
conseguinte, depois de quatro anos o prego cai para o ni 
vel do custo marginal, qual sera a receita da British Bio 
tech ao longo desses quatro anos? 

d. Que tempo de validade deveria ter a patente para que a 
British Biotech pudesse cobrir seu custo fixo e assim inte 
ressar-se em investir para desenvolver a droga? 

4. Explique as seguintes situagoes. 

a. Na Europa, muitas companhias de telefonia celular dao 
de presente telefones celulares que de outro modo seriam 
bem caros, desde que seja comprado um contrato de 
servigo. Por que uma companhia vai querer fazer isso? 

b. No Reino Unido, as autoridades antitruste proibiram um 
provedor de servigos de telefonia celular (Vodaphone) de 
oferecer um piano que dava aos clientes chamadas de gra- 
ga a outros clientes da Vodaphone. Por que a Vodaphone 
tinha interesse em oferecer essas chamadas de graga? Por 
que urn governo iria querer intervir e banir essa pratica? 
Por que pode nao ser uma boa ideia para o governo inter¬ 
fere dessa forma? 

5. Uma nova companhia oferecendo servigos de telefonia celular, 
Springulizon, identificou dez milhoes de assinantes potenciais 
para sua nova rede de telefone celular. A rede opera com um pa- 
drao novo que permitira aos assinantes da Springulizon falar 
apenas aos outros assinantes da Springulizon. Um milhao des¬ 
ses usuarios potenciais sao usuarios incondicionais: eles com- 
prarao um telefone Springulizon independente de quantos se¬ 
jant os dcmais assinantes. Os outros nove milhoes de assinantes 
potenciais sao usuarios condicionais: eles ser comprarao um te¬ 
lefone Springulizon se a rede alcangar um certo patamar mini- 
mo de tamanho de rede. Suponha que o patamar minimo seja 2 
milhoes. A Springulizon da inicio ao servigo, e inicialmente um 
milhao de usuarios incondicionais fazem a assinatura. 

a. Na situagao corrente, os usuarios condicionais tambem 
vao querer assinar o servigo da Springulizon? 

b. A Springulizon da de graga tun milhao de telefones (com 
contratos de servigos) a urn milhao de usuarios condicio¬ 
nais, em uma campanha de publicidade em grande escala. 
Os 8 milhoes de usuarios condicionais restantes agora 
vao querer aderir a rede? 

c. Suponha que cada telefone (com contrato de servigo) 
custe S LOO. Quanto custou a Springulizon a doagao dos 
telefones? Quanta receita adicional ela criou ao fazer 
isso? A campanha de publicidade valeu a pena? 
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Macroeconomia: o quadro geral 


DESAPONTAMENTO DE DIPLOMADOS 


O ano 2000 foi um bom ano para 
ser recem-formado de uma 
universidade ou faculdade nos 
Estados Unidos. Como disse 
um jornal, as companhias “estavam 
tropegando umas nas outras para 
atrair diplomados universitarios 
com gordos salarios e outras vanta- 
gens”. O ano 2000 foi particular- 
mente bom para os diplomados com 
MBAs. Mas apenas dois anos depois 
a situagao estava longe de ser assim 
tao favoravel para os diplomados. 
Para muitos dos formandos de 2002 
nas escolas de administragao de em- 
presas dos Estados Unidos, a forma- 
tura nao foi o momento feliz que es- 
peravam: a porta aberta para um em- 
prego bem remunerado e o sucesso. 
Mesmo nas escolas de administragao 
de negocios de maior prestigio, co- 
mo Harvard, Universidade da Pen- 
silvania e Stanford, estudantes e 
professores viram espantados como 
encarregados de recrutamento can- 
celaram ofertas que ja haviam sido 
feitas a centenas de recem-for- 
mados. Meses depois da formatura, 
muitos ainda nao haviam encontra- 
do emprego. Como se mostra na Ta- 
bela 23-1, aqueles diplomados que 
encontraram emprego tipicamente 
receberam salarios menores que os : 
formados de apenas dois anos antes. 
(Se os salarios sao ordenados do I 
mais alto ao mais baixo, o salario J 
mediano e aquele que fica bem no 
meio da lista.) 


Nao havia nada de errado com os 
alunos de 2002; eles tinham tanto ta- 
lento e motivagao quanto os diplo¬ 
mados de dois anos antes. E o feno- 
meno nao esteve limitado as faculda- 
des de administragao de empresas. A 
diferenga foi que na primavera de 
2000 a economia estava em expan- 
sao, e os empregadores estavam eon- 
tratando mais gente. Na primavera 
de 2002, a economia estava fraca. 
Muitas firmas estavam despedindo 
empregados e nao tinham nenhuma 
pressa de contratar mais gente. 
Como se ve na Tabela 23-1, as pers- 
pectivas de emprego haviam melho- 
rado um pouco em 2004; contudo, os 
salarios iniciais continuavam inferio- 
res aos niveis obtidos pelos formados 
da primavera de 2000. 

A alternancia entre expansao e re- 
cessao, ou seja, entre anos em que ha 
muitos empregos e anos em que e di- 
ficil achar emprego, e conhecida 
como ciclo econdmico. Mas por que 
existe um ciclo economico? E e pos- 
slvel fazer alguma coisa para suavi- 
za-lo? Esta e uma questao que preo- 
cupa a macroeconomia , a area da 
analise economica que tern seu foco 
no comportamento da economia em 
seu conjunto. 

Em contraste, a microeconomia tra- 
ta das decisoes de produgao e consu- 
mo de consumidores e produtores, e 
da alocagao de recursos escassos entre 
os varios setores da economia. Vol- 
tando ao exemplo dos diplomados em 


Neste capi'tulo, 
voce aprendera: 

• Uma visao geral da 
macroeconomia, o estudo da 
economia em seu conjunto, e 
como ela difere da microeconomia. 

• A importancia do ciclo 
economico e por que 
formuladores de politicas publicas 
procuram diminuir a severidade 
dos ciclos economicos. 


• 0 que e cresrimento de longo 
prazo e como ele determina o 
padrao de vida de um pais. 


• 0 significado de inflagao e 
deflagao e por que e preferivel 

a estabilidade de pregos. 


• 0 que e especial na 
macroeconomia de uma 
economia aberta, uma economia 
que comercia bens, servigos e 
ativos com outros paises. 
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escolas de administragao de empresas, uma questao ti'pica 
de microeconomia seria a de saber por que diferentes seto- 
res, digamos, bancos de investimento comparados com fir- 
mas de publicidade, pagam salarios diferentes aos re- 
cem-formados. A macroeconomia trata de desenvolvimen- 
tos na economia nacional, tal como o nivel total de produ- 
gao, o nivel geral de pregos e o nivel geral de emprego. 
Alem disso, a macroeconomia analisa como o comporta- 
mento da economia depende do funcionamento da econo¬ 
mia global e e afetado por ele. 

TABELA 23-1 

Salarios iniciais medianos para diplomados com MBA 
de faculdades selecionadas em 2000, 2002 e 2004. 


Universidade 

Salario 
inicial em 
2000 

Salario 
inicial em 
2002 

Salario 
inicial 
em 2004 

Stanford 

$165,500 

$138,100 

$150,000 

Harvard 

160.000 

134.600 

147.500 

Pennsylvania 

156.000 

124.500 

144.000 

Columbia 

142.500 

123.600 

142.500 

Dartmouth 

149.500 

122.100 

135.000 


Fonte: Business Week Graduate Survey, 18 de outubro de 2004. 

Outro elemento na Tabela 23-1 deveria chamar a aten- 
gao: os recem-formados com MBA ganham muito dinheiro. 
A maioria dos anrericanos nao ganha tanto quanto os MBAs 
da elite das escolas de administragao de empresas. Ainda 
assim, a renda dos americanos em todos os setores e muito 
rnais alta que aquela tipica de geragoes anteriores. O salario 
inicial medio de urn aluno de MBA de Stanford formado em 
1968 era apenas $12,000. Um dolar de hoje nao compra 
tanto quanto comprava nos anos 60, mas mesmo depois de 
ajustado pela inflci(ao (o aumento no nivel geral de pregos), 
o salario de alunos de MBAs em 2002 era mais que o dobro 
do que era em 1968. Esta comparagao leva a questao do 
crescimento de longo prazo , outra area fundamental de estu- 
do na macroeconomia. O crescimento de longo prazo e 
uma tendencia de crescimento suslentado no produto con- 
junto da economia e e um fator critico na capacidade de um 
pais de atingir renda mais elevada e um padrao de vida 
mais alto. A principal razao pela qual os alunos de MBAs 
recebiam muito mais em 2002 do que em 1968 e que o pro¬ 
duto per capita dos Estados Unidos dobrou nesse periodo. 
Como sugere a comparagao, os economistas medem cresci¬ 
mento de longo prazo olhando o desempenho da economia 
ao longo de varias decadas, um tempo suficientemente lon¬ 
go para mostrar que, em retrospecto, o crescimento do pro¬ 
duto era uma tendencia permanente e nao o resultado de 
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uma expansao temporaria da economia. A evidencia histo 
rica mostra que, durante um periodo prolongado, o cresci 
mento de longo prazo e muito mais importante do que o ci- 
clo econdmico , isto e, flutuagoes de curto prazo nos resulta- 
dos da economia, para determinar o padrao de vida de um 
pais. A media dos diplomados de 2002, ainda que se de- 
frontando com perspectivas de trabalho decepcionantes e 
salarios mais baixos, teria um padrao de vida muitissimo 
mais alto que o diplomado comparavel de 1968. 

Capitulos anteriores permitiram ter uma ideia de alguns 
conceitos e principios fundamentais da microeconomia 
Para entender o escopo e abrangencia da macroeconomia 
comecemos por examinar mais cuidadosamente a diferen- 
ga entre microeconomia e macroeconomia. Depois disso 
vamos dar uma visao geral das quatro principals areas da 
analise macroeconomica. 


MICROECONOMIA VERSUS 
MACROECONOMIA 

A Tabela 23-2 enumera algumas questoes levantadas com 
freqiiencia em economia. A versao microeconomica da 
questao aparece do lado esquerdo e, em paralelo, uma 
questao macroeconomica similar do lado direito. Ao com- 
parar as questoes, podemos comegar a ter uma ideia da di- 
ferenga entre microeconomia e macroeconomia. 

Como se ve, o foco da microeconomia e como indivi- 
duos e firmas tornarn decisoes e as conseqiiencias dessas 
decisoes. Por exemplo, usamos microeconomia para deter- 
minar quanto custaria a uma universidade ou a uma facul- 
dade oferecer um novo curso, um custo que inclui os sala¬ 
rios dos instrutores, o custo dos materials didaticos, e as- 
sim por diante. A escola pode cntao decidir se oferece ou 
nao o curso comparando custos e beneficios. A macroeco¬ 
nomia, ao contrario, examina o comportamento agregado 
da economia, como as agoes de todos os individuos e fir- 
mas da economia interagem para produzir um nivel especi- 
fico de comportamento da economia em seu conjunto. Por 
exemplo, a macroeconomia trata do nivel geral de pregos 
na economia, e de quanto mais altos ou mais baixos os pre¬ 
gos estao comparados com o ano anterior, em lugar de co- 
locar o foco no prego de um bem ou servigo especifico. 

Talvez voce imagine que questoes macroeconomicas 
possam ser respondidas simplesmente somando as respos- 
tas microeconomicas. Por exemplo, o rnodelo de oferta e 
demanda que introduzimos no Capitulo 3 explica que o 
prego de equilibrio de um bem ou servigo individual e de- 
terminado em um mercado competitivo. Assim, se poderia 
pensar que, aplicando a analise de oferta e demanda a cada 
bem e servigo da economia, e depois somando os resulta- 
dos, iriamos entender o nivel geral de pregos da economia 
em seu conjunto. 
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TABELA 23-2 

Questoes microeconomicas versus macroeconomicas 


Questdes 

microeconomicas 

Eu deveria fazer uma faculdade 
de administragao de empresas 
ou aceitar um emprego ja? 

0 que determina o salario 
oferecido peio Citibank a 
Cherie Camajo, uma 
recem-formada da 
Universidade de Columbia? 

0 que determina o custo, para 
uma universidade ou 
faculdade, de oferecer um 
novo curso? 

Que politicas publicas 
deveriam ser adotadas para 
facilitar o acesso a 
universidade para estudantes 
de baixa renda? 

0 que determina se o Citibank 
vai abrir um escritorio em 
Xangai? 


Questoes 

macroeconomicas 

Quantas pessoas estao 
empregadas na economia 
em seu conjunto este ano? 

0 que determina o niveL 
geral de salarios pagos aos 
trabalhadores em um dado 
ano? 

0 que determina o rn'vel 
geral de pregos na 
economia em seu conjunto? 

Que politicas publicas 
deveriam ser adotadas para 
promover emprego e 
crescimento na economia 
em seu conjunto? 

0 que determina o 
comercio total em bens, 
servigos e ativos 
financeiros entre os 
Estados Unidos e o resto do 
mundo? 


Acontece que nao e assim: embora conceitos basicos 
como ofcrta e demanda sejam tao essenciais na macroeco- 
noinia quanto sao na microeconomia, responder a ques¬ 
toes macroeconomicas requer um conjunto adicional de 
instrumentos e um quadro de referenda ampliado. Nos ca- 
pftulos adiante, vamos desenvolver os instrumentos neces- 
sarios. Vamos mostrar o ponto de vista mais amplo que ca- 
racteriza a macroeconomia e considerar quatro maneiras 
principais pelas quais a macroeconomia e diferente da mi¬ 
croeconomia. 


sim por diante. O acumulo de todas as freadas eventual- 
mente leva a um longo engarrafamento de transito que des- 
perdiga o tempo de todo mundo, a medida que cada moto- 
rista precisa desacelerar um pouco mais do que o motorista 
na frente dele. 

Entender o engarrafamento de transito por causa de 
“pescogo espichado” ilumina uma forma muito importante 
em que a macroeconomia e diferente da microeconomia: 
muitos milhares ou milhoes de agoes individual se acu- 
mulam para produzir um resultado que e maior do que a 
simples soma das agoes individuals. Consideremos, por 
exemplo, o que os macroeconomistas denominam “para- 
doxo da poupanga”: quando as familias e firmas ficam preo- 
cupadas com a possibilidade de tempos dificeis na econo¬ 
mia, elas se preparam reduzindo seus gastos. Essa redugao 
nos gastos deprime a economia na medida em que os con- 
sumidores gastarn menos e as empresas reagem despedin- 
do trabalhadores. Em conseqiiencia, as familias e empresas 
podem terminar em situagao pior do que se nao tivessem 
atuado de forma responsavel cortando seus gastos. Isso e 
chamado de paradoxo, porque e um comportamento apa- 
rentemente virtuoso - a precaugao de preparar-se para 
tempos dificeis economizando mais - que termina prejudi- 
cando todo mundo. E ha o outro lado da moeda nessa his- 
toria: quando as familias e empresas estao otimistas sobre o 
future, elas gastam mais hoje. Isso estimula a economia, le- 
vando as empresas a contratar mais trabalhadores, o que 
por sua vez expande de novo a economia. Um comporta¬ 
mento aparentemente perdulario leva a uma melhoria da 
situagao para todos. 

Uma percepgao essencial da analise macroeconomica e 
que, no curto prazo, em um periodo que consisle em varios 
anos, mas lipicamente e menor do que uma decada, o efeito 
combinado das decisoes individuals pode ter efeitos que 
sao muito diferentes do que cada individuo pretendia, efei¬ 
tos que algumas vezes sao perversos. O comportamento da 
macroeconomia, de fato, e maior que a soma das agoes e 
dos resultados de mercados individuais. 


Macroeconomia: o conjunto e maior 
que a soma de suas partes 

Se voce as vezes dirige na estrada, provavelmente sabe o 
que e um engarrafamento de transito por causa de '■pesco¬ 
go espichado” e por que e uma amolagao tao grande. 
Alguem para no acostamento para algo que nao e grave, 
como trocar um pneu, e logo um enorme engarrafamento 
de transito se forma, a medida que os motoristas reduzem a 
velocidade para dar uma olhada. O que e tao desagradavel e 
que o tamanho do engarrafamento nao guarda proporgao 
alguma com a importancia do evento que o causou. Como 
alguns motoristas pisam no freio para esticar o pescogo e 
dar uma espiada, os motoristas atras deles tambem tern de 
pisar no freio, e os atras deles tern de fazer o mesmo, e as- 


Politica macroeconomica 

O fato de que a soma das decisoes individuais pode algu¬ 
mas vezes levar a resultados ruins para a macroeconomia 
nos leva a uma outra diferenga critica entre microeconomia 
e macroeconomia: o papel da politica governamental. O es- 
tudo cuidadoso de como os mercados funcionam levou os 
microeconomistas a conclusao de que em geral e melhor 
que o governo deixe os mercados funcionarem sozinhos. 
Exceto em casos bem definidos, a intervengao governa¬ 
mental nos mercados em geral leva a sociedade em seu con¬ 
junto a uma situagao pior. Certamente, ha tarefas impor- 
tantes para a politica microeconomica, quais sejam, garan- 
tir que os mercados funcionem bem e intervir adequada- 
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mente em casos bem definidos em que os mercados nao 
funcionam bem. Mas a area da microeconomia em geral su- 
gere um papel limitado para a intervengao governamental. 

Em contraste, os economistas em geral acreditam que 
ha um campo muito maior para a intervengao governa¬ 
mental na macroeconomia, sobretudo para administrar 
flutuagoes de curto prazo e eventos desfavoraveis na eco- 
nomia. Assim como a pollcia rodoviaria que trabalha para 
impedir ou reduzir os efeitos de um engarrafamento de 
transito causado por motoristas que ficaram esticando o 
pescogo para olhar algo no acostamento, a polltica gover- 
namental funciona para impedir ou reduzir os efeitos de 
eventos adversos na macroeconomia. 

A opiniao generalizada de que o governo deveria ter um 
papel ativo na administragao da macroeconomia data da 
Grande Depressao dos anos 30, um evento que marcou a 
historia economica mundial. Um evento global em que a 
produgao despencou, bancos fecharam, companhias foram 
a falencia e trabalhadores foram demitidos em massa, era 
como se a maquina da economia mundial tivesse sido vio- 
lentamente engatada na re. Durando mais de uma decada, 
de 1929 ate o fim dos anos 30, causou uma revisao profun¬ 
da dos principios e objetivos da macroeconomia. Durante e 
depois da Grande Depressao, os economistas desenvolve- 
ram a caixa de instrumentos da moderna macroeconomia, 
politicafiscal, o controle do gasto governamental e tributa- 
gao, e politico monetdria, o controle da taxa de juros e da 
quantidade de moeda em circulagao, agora usados para ad¬ 
ministrar o desempenho da macroeconomia. 

Crescimento de longo prazo 

Por que, nos Estados Unidos, e possivel dirigir em alta velo- 
cidade para destinos distantes em estradas bem construidas 
e (em geral) bem mantidas? Alias, falando nisso, por que so- 
mos capazes de ir de carro, em vez de confiar em cavalos ou 
nas nossas proprias pernas? A razao e o crescimento de lon¬ 
go prazo. Outra area fundamental de diferenga entre micro¬ 
economia e macroeconomia e que esta estuda o crescimento 
de longo prazo. Em macroeconomia, consideramos ques- 
toes como: que fatores levam a uma taxa de crescimento de 
longo prazo mais alta? Existem politicas governamentais ca¬ 
pazes de elevar a taxa de crescimento de longo prazo? 

A microeconomia, ao contrario, tern seu foco em pro- 
blemas que tomam como dada a quantidade de produto 
que a economia e capaz de produzir. Por exemplo, ela pode 
considerar uma questao como: “Dada a extensao do acesso 
a Internet em banda larga, qual prego deveria ser cobrado 
para que ele seja usado da forma mais eficiente possivel?” 
Isto e, a microeconomia pergunta como usar um dado con- 
junto de recursos da forma mais eficiente possivel. A ma¬ 
croeconomia, contudo, examina o problema de mais longo 
prazo de como uma sociedade pode aumentar a quantidade 
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total de recursos produtivos de tal modo que possa alcan 
gar taxas de crescimento mais elevadas e um padrao de vida 
mais elevado. Alem disso, o que os governos deveriam ou 
nao deveriam fazer para promover o crescimento de longo 
prazo e igualmente uma area importante de estudo da ma 
croeconomia. 

E o caso de perguntar por que o crescimento de longo 
prazo e considerado parte da macroeconomia e nao da mi 
croeconomia. A razao e que o tema do crescimento de lon¬ 
go prazo depende fundamentalmente do uso de agregados 
econdmicos. Como veremos em breve, o estudo dos agrega¬ 
dos e a ultima das quatro formas principais em que a ma¬ 
croeconomia difere da microeconomia. 

Agregados econdmicos 

Uma caracteristica da moderna macroeconomia e que tanto 
sua teoria quanto a implementagao de politicas tern como 
foco os agregados econdmicos, ou seja, medidas economicas 
que resumem dados cobrindo mercados muito diferentes de 
bens, servigos, trabalhadores e ativos. (Ativos sao itens que 
servem para armazenar valor, como dinheiro vivo ou imove- 
is.) Por exemplo, a macroeconomia analisa o desempenho da 
economia ao estudar o produto agregado, o produto total da 
economia ao longo de um dado periodo, e o nivel de pregos 
agregado , uma medida do nivel geral de pregos na economia. 
Usando essas medidas agregadas, vamos estudar o ciclo eco¬ 
nomico e como a politica fiscal e a politica monetaria podem 
ser usadas para administrar o ciclo economico. Como os feli- 
zes e infelizes formados em administragao de empresas des- 
cobriram, essas flutuagoes afetam o desemprego, uma medida 
do total de trabalhadores sem emprego na economia. Vere¬ 
mos tambem como o ciclo economico e o crescimento de lon¬ 
go prazo sao afetados pelos gastos dc investimento, acrescimos 
a oferta de capital fisico produtivo da economia, incluindo 
maquinas, construgoes e estoques, bem como poupanga, a 
quantia que as familias e o governo poupam em um dado ano. 
E veremos tambem como sao analisadas as interagoes econo¬ 
micas com outros paises usando a conta conente , a quantida¬ 
de total liquida de bens e servigos exportados para o exterior, 
e a contafinanceira (ou conta de capital), o total liquido de ati¬ 
vos vendidos a estrangeiros. 

No restante deste capitulo e no Capitulo 24, vamos nos 
concentrar em ver como varios desses agregados economi- 
cos sao calculados e medidos. Em capitulos subseqiientes, 
vamos definir esses agregados de forma mais precisa. 

Agora que temos uma ideia de como a macroeconomia e 
a microeconomia diferem, estamos aptos a aprender algu- 
mas das caracteristicas essenciais da moderna macroeco¬ 
nomia, comegando pelo ciclo economico. Antes disso, no 
entanto, vejamos o episodio que criou a macroeconomia 
como a conhecemos - e quase destruiu a civilizagao como a 
conhecemos. 
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A Grande Depressao 

Os historiadores concordam que a Grande Depressao, que 
comegou em 1929 e durou toda a decada de 1930, foi um 
dos momentos definidores da historia americana. E seu 
efeito nao se limitou aos Estados Unidos; a catastrofe foi 
sentida em quase todas as economias de mercado do mun- 
do, na Europa, America Latina, Japao, Canada e Australia. 
A Alemanha foi uma das economias mais fortemente atin- 
gidas. Os historiadores concordam que essa foi uma das 
principals razoes da ascensao do nazismo, que em ultima 
instancia levou a Segunda Guerra Mundial. 

A Grande Depressao tambem foi o momento definidor 
para a moderna macroeconomia: se tivessemos que expres- 
sar em poucas palavras a missao central da macroeconomia 
moderna, ela seria a de prevenir que qualquer coisa seme- 
lhante a Grande Depressao possa acontecer de novo. 

A Depressao comegou em agosto de 1929 com uma 
leve queda no produto agregado. Isso, por sua vez, contri- 
buiu para aquele evento especifico mais associado com a 
Grande Depressao, o famoso colapso da Bolsa de Valores 
de outubro de 1929. Se os efeitos economicos tivessem se 
limitado ao impacto da queda no mercado de agoes, a eco- 
nomia teria provavelmente sofrido um declinio de curto 
prazo. Mas o que tornou a depressao um desastre de longo 
prazo foi o aumento catastrofico no desenrprego e o enor- 


me declinio no produto agregado que se seguiu ao colapso 
da Bolsa. Em 1929, a taxa de desemprego , em linhas gerais, 
a percentagem da populagao trabalhadora que nao conse- 
gue achar um emprego, era apenas 3,2%, como se mostra 
no painel (a) da Figura 23-1. Em 1933, havia chegado a 
24,9%: um trabalhador americano em cada quatro estava 
sem trabalho, com muitas pessoas obrigadas a depender 
da distribuigao de sopa e outros atos de caridade simples- 
mente para poder comer. Familias foram despejadas de 
suas casas, e favelas se espalharam pelo pais. Havia fre- 
qiientes protestos de trabalhadores, pois eles se sentiram 
abandonados pela economia de mercado. (Em um exem- 
plo famoso, veteranos da Primeira Guerra Mundial, co- 
nhecidos como participantes da Marcha dos Bonus, er- 
gueram uma favela na avenida principal de Washington. 
Eles foram expulsos pelo exercito dos Estados Unidos, 
depois de reivindicarem com grande forga um bonus pago 
pelo governo.) Junto com o colapso no emprego, houve 
um extraordinario colapso no produto interno bruto em 
termos rca is (ou PIB) - uma medida do produto agregado. 
O PIB real caiu 27% entre 1929 e 1933, como mostra o pa¬ 
inel (b) da Figura 23-1. Foi um tempo de miseria inacre- 
ditavel e inesperada, tanto mais chocante porque a decada 
anterior, a agitada e ruidosa decada de 1920, havia sido 
uma epoca de crescimento e prosperidade sem preceden- 
tes. Nos anos 30, muitas pessoas sentiram que ate a demo- 
cracia na America estava em risco. 


Taxa de desemprego e produto agregado durante a Grande Depressao 



A crise economica que comegou em 1929 levou ao 
aumento drastico na taxa de desemprego, que se mostra 
no painel (a), e a queda drastica no produto agregado, 
que se mostra no painel (b). 0 produto agregado, medido 
pelo PIB real em dolares de 2000 (explicaremos o que 


significa "dolar de 2000" no Capitulo 24), nao voltou ao 
nivel de 1929 ate 1937, e a taxa de desemprego so voltou 
a ser de um so digito em 1941. 

Fonte: US Census Bureau. 
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Embora a economia tenha se recuperado, isso levou muito 
tempo. Em 1939, depois de toda uma decada de tentativas de 
politica economica para reverter o declinio, a taxa de desem- 
prego ainda era 17%, muito mais alta do que em qualquer ou- 
tro momento anterior. O PIB real nao voltou ao seu nfvel de 
1929 antes de 1936 e levou ate 1941 para que a taxa de de- 
semprego voltasse a cair para urn so digito. Somente com a 
Segunda Guerra Mundial a prosperidade economica voltou. 

A Grande Depressao levou a intensos esforgos dos eco- 
nomistas para entender o que havia acontecido e para saber 
o que fazer em relagao a isso. Levou a um avanqo na men- 
suragao da economia, e muitas das estatfsticas em que hoje 
nos baseamos para acompanhar o desempenho da econo¬ 
mia comegaram a ser coletadas nos anos 30. A teoria eco¬ 
nomica mudou drasticamente com a publicagao, em 1936, 
da Teoria Gcral do Emprego, do Juro c da Mocda , pelo econo- 
mista britanico John Maynard Keynes - um livro que com¬ 
pete em influencia com A Riqucza das Na0cs de Adam 
Smith. O trabalho de Keynes e as interpretagoes e criticas 
de seu trabalho por outros economistas deram origern tan- 
to ao campo da macroeconomia quanto a elaboragao de po- 
liticas macroeconomicas corno as conhecemos hoje. 



No curto prazo, o efeito combinado das agoes individual's 
pode ter conseqiiencias nao-previstas e levar a resultados 
macroeconomicos piores ou melhores para todo mundo. 
Existe normatmente um escopo maior para a intervengao do 
governo na macroeconomia do que existe na microeconomia. 
0 crescimento de longo prazo e formas de aumenta-lo sao 
areas importantes do estudo da macroeconomia. Em con- 
traste, a microeconomia toma como dada a capacidade pro- 
dutiva da economia. 


Diferente da microeconomia, a macroeconomia depende do 
estudo de agregados econdmicos. 

A Grande Depressao precipitou uma revisao profunda da 
mensuragao e da teoria economica, o que deu origern a mo- 
derna macroeconomia. 



1. Dentre as questoes seguintes, qual e apropriada para o estudo da 
microeconomia? E da macroeconomia? ExpLique suas respostas. 

a. Quanto lucro e obtido ao instalar um novo equipamento na 
Fabrica de Moveis Otis? 

b. Como muda o niveL geral de vendas de bens manufaturados 
quando muda a situagao da economia? 

c. Que tipo de gasto de investimento leva a uma taxa de cresci¬ 
mento maior da economia ao longo do tempo? 

d. Melanie deveria ou nao comprar um carro novo? 

2. Explique por que tipicamente ha menor oportunidade para a in¬ 
tervengao governamental na microeconomia do que na macroe¬ 
conomia. 

As respostas estao no fim do livro. 

0 CICLO ECONOMICO 0 

Como mencionamos em nossa histbria introdutoria, a ma 
situagao do mercado de trabalho em 2002 fez com que to- 
dos os que procuravam um emprego tivessem dificuldade, 
independentemente de suas capacidades. E isso foi particu- 
larmente decepcionante porque dois anos antes os Estados 
Unidos haviam se beneficiado de um mercado de trabalho 
muito aquecido. 

A alternancia de curto prazo entre declinio e expansao 
economica e conhecida como ciclo economico. A depres¬ 
sao e um declinio economico muito profundo e prolonga- 


DEFININDO RECESSOES E EXPANSOES 


Alguns leitores podem estar se perguntando 
sobre como exatamente sao definidas 
recessoes e expansoes. A resposta e que nao 
ha uma definigao exata! 

Em muitos paises, os economistas 
adotam a regra de que uma recessao e um 
periodo de pelo menos dois trimestres 
consecutivos durante o qual o produto 
agregado cai. A exigencia de dois trimestres 
consecutivos destina-se a evitar que se 
classifiquem como recessoes breves solugos 
no desempenho economico que nao tern 
significado duradouro. Atgumas vezes, 
contudo, essa definigao parece estrita 
demais. Por exemplo, uma economia que 


tern tres meses de declinio muito forte do 
produto, e depois tres meses de crescimento 
ligeiramente positivo, e depois de novo tres 
meses de rapido declinio, certamente 
deveria ser ctassificada como tendo uma 
recessao de nove meses. 

Nos Estados Unidos, tenta-se evitar tais 
classificagbes enganosas atribuindo a tarefa 
de determinar quando uma recessao comega 
e quando termina a um painet independente 
de peritos do NBER, o Escritorio Nacionat de 
Pesquisa Economica em Washington. Esse 
painet examina uma variedade de 
indicadores economicos, com atengao 
especial para o desemprego e a produgao. 


Mas, em ultima instancia, o painet faz um 
julgamento. 

Atgumas vezes, esse julgamento e 
controverso. De fato, permanece ate hoje uma 
controversy sobre a recessao de 2001. De 
acordo com o NBER, a recessao comegou em 
margo de 2001 e acabou em novembro de 
2001, quando o produto comegou a crescer. 
Mas alguns criticos argumentam que a recessao 
na realidade comegou varios meses antes, 
quando a produgao industrial comegou a cair. 
Outros criticos argumentam que a recessao nao 
acabou de fato em 2001 porque o emprego 
continuou caindo e o mercado de trabalho 
permaneceu fraco por mais um ano e meio. 
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do; felizmente, os Estados Unidos nao tiveram depressao 
desde os anos 30. Mas temos visto declinios economicos 
menos prolongados conhecidos como recessoes, periodos 
em que o produto e o emprego estao caindo. Em contraste, 
ascensos economicos, periodos em que o produto e o em¬ 
prego estao aumentando, sao conhecidos como expansoes 
(as vezes chamadas de recuperagoes). De acordo com o 
NBER, o Escritorio Nacional de Pesquisa Economica em 
Washington, ocorreram dez recessoes nos Estados Unidos 
desde a Segunda Guerra Mundial. Nesse periodo, a reces¬ 
sao media durou 10 meses, e a expansao media durou 57 
rneses. A duragao media do ciclo economico, do inicio de 
uma recessao ate o inicio da recessao seguinte, tern sido 5 
anos e 7 meses. O ciclo economico mais curto teve 18 me¬ 
ses, e o mais longo teve 10 anos e 8 meses. A recessao que 
foi sentida pelos que procuravam emprego em 2002 come- 
gou em margo de 2001. A Figura 23-2 mostra a historia do 
desemprego nos Estados Unidos desde 1948, bem como as 
datas dos ciclos economicos no pos-guerra. A taxa media 
de desemprego nesse periodo foi 5,6%, e as recessoes estao 
indicadas na figura pelas areas sombreadas. 

O que acontece durante um ciclo economico e o que se 
pode fazer a respeito? Vamos examinar tres questoes: o efei- 
to da recessao e da expansao sobre o desemprego; o efeito 
sobre o produto agregado; e o possivel papel da politica go- 
vernamental. 

Emprego e desemprego 

Ainda que nao seja tao severa quanto uma depressao, a re¬ 
cessao e claramente um evento indesejavel. Como a depres¬ 
sao, a recessao traz desemprego mais alto, produto reduzi- 
do, rendimentos em queda e padrao de vida mais baixo. 

Para entender o desemprego e como ele se relaciona 
com os efeitos adversos das recessoes, precisamos entender 
como a forga de trabalho e estruturada. Emprego e o nume- 
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ro total de pessoas correntemente empregadas; e desem¬ 
prego e o numero total de pessoas que estao ativamente 
procurando trabalho, mas nao estao correntemente empre¬ 
gadas. A forga de trabalho de um pais e a soma do emprego 
e do desemprego. A forga de trabalho oficial nao inclui os 
trabalhadores desencorajados, as pessoas que sao capazes 
de trabalhar, mas desistiram de procurar emprego porque 
nao acreditam que vao encontrar algum. As estatisticas de 
trabalho nao incluem informaqao sobre subemprego, o nu¬ 
mero de pessoas que trabalham durante uma recessao, mas 
recebem salarios mais baixos do que receberiam durante 
uma expansao, devido ao menor numero de horas traba- 
lhadas, empregos de baixo salario ou ambas as coisas. 

A taxa de desemprego e a percentagem do total das pes¬ 
soas na forga de trabalho que estao desempregadas. E cal- 
culada da seguinte maneira: 

(23-1) Taxa de desemprego = 

Numero de trabalhadores desempregados 

Numero de trabalhadores desempregados 

+ Numero de trabalhadores empregados 

A taxa de desemprego normalmente e um bom indica- 
dor da situagao do mercado de trabalho: uma elevada taxa 
de desemprego sinaliza um mercado de trabalho fraco, em 
que os empregos sao dificeis de encontrar; uma taxa de 
desemprego baixa indica um mercado de trabalho aqueci- 
do, em que os empregos sao relalivamente faceis de achar. 
(O que exatamente e indicado com taxa “alta” ou “baixa” 
mudou bastante ao longo do tempo nos Estados Unidos, 
algo que discutiremos em detalhes no Capitulo 32.) Em ge- 
ral, durante recessoes a taxa de desemprego e crescente; 
durante expansoes, ela e decrescente. 

Vejamos de novo a Figura 23-2, que mostra a taxa de 
desemprego mensal entre 1948 e 2004. A taxa media 


Estados Unidos: Taxa de desemprego 
e recessoes desde 1948 


A taxa de desemprego normalmente aumenta 
durante as recessoes e cai durante as 
expansoes. Como se mostra aqui, houve grandes 
flutuagoes na taxa de desemprego nos Estados 
Unidos no periodo do pos-guerra. As areas 
sombreadas mostram os periodos de recessao; 
as areas sem sombra sao os periodos de 
expansao. Durante o periodo de 1948 a 2004 a 
taxa de desemprego foi em media 5,6%. 

Fonte: Bureau of Labor Statistics; NBER. 
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de desemprego para todo o periodo foi 5,6%, mas houve 
grandes flutuagoes em torno da media. De fato, mesmo nos 
tempos mais prosperos, ha algum desemprego. No Capitu- 
lo 32, veremos por que desemprego zero nao e uma possi- 
biiidade realista e nao deve ser uma meta de politica econo¬ 
mica. Uma economia aquecida como a dos fins dos anos 60 
ou fins dos anos 90 pode fazer com que a taxa de desempre¬ 
go baixe ate 4% ou ate menos. Mas uma recessao severa, 
como a de 1981-1982, pode levar a taxa de desemprego 
para dois digitos. (O desemprego naquela recessao chegou 
ao seu nivel mais alto em novembro de 1982: 10,8%.) 

Esses numeros abstratos se traduzem em diferengas 
enormes nas experiencias pessoais. Por exemplo, os 10,8% 
da taxa de desemprego do fim de 1982 significou quase 12 
milhoes de pessoas nos Estados Unidos ativamente procu- 
rando emprego sem encontra-lo. Mais recentemente, 
quando a taxa de desemprego aumentou no inicio dos anos 
90, centenas de milhares de trabalhadores foram demili¬ 
dos, e muitos dos que encontraram emprego na verdade fi- 
caram severamente subempregados. Em conseqiiencia, a 
nagao foi tomada de mal-estar e duvida. (Um livro influen- 
te dessa epoca tinha o titulo America: o que dcu errado?) 
Mas no fim dos anos 90, quando o desemprego caiu ao me- 
nor patamar dos trinta anos anteriores. as empresas bata- 
lharam para encontrar trabalhadores, e mesmo estudantes 
com notas tnediocres e experiencia minima tiveram boas 
ofertas. Mas, como e da natureza do ciclo economico, essa 
era feliz terminou quando a economia chegou a uma etapa 
difi'cil no inicio de 2001 e a taxa de desemprego voltou a 
subir. 

Produto agregado 

Desemprego crescente e a conseqiiencia mais dolorosa de 
uma recessao, e desemprego em queda e a caracteristica 
mais urgenlemente desejada de uma expansao. Mas o ciclo 
economico nao e so uma questao de emprego, e tambem 
uma questao de produto. Durante o ciclo economico, o ni¬ 
vel de produto da economia e sua taxa de desemprego se 
movem em diregoes opostas. 

Formalmente, o produto agregado e a produgao total de 
bens e services finais da economia em um dado periodo de 
tempo, normalmente um ano. Ele exclui bens e servigos 
que sao produzidos como insumo para a produgao de ou- 
tros bens (insumos muitas vezes sao chamados de bens in¬ 
termediaries). O ago manufaturado com a finalidade de 
produzir um automovel nao e contado no produto agrega¬ 
do, mas o carro e. O PIB real e a medida numerica efetiva 
do produto agregado tipicamente usada pelos economistas. 
Veremos como e calculado o PIB real no Capitulo 24. Por 
enquanto, o ponto importante e que o produto agregado 
normalmente diminui em recessoes, mas aumenta durante 
as expansoes. 
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O painel (a) da Figura 23-3 mostra a taxa de crescinten 
to anual do PIB real dos Estados Unidos entre 1948 e 2004 
Isto e, apresenta a mudanga percentual no produto agrega 
do de 1947 para 1948, de 1948 para 1949, e assim por dian- 
te. Em media, o produto agregado cresceu 3,5% por ano 
Como se pode ver, no entanto, a taxa de crescimento efeti¬ 
va flutuou amplamente em torno da media, chegando a ser 
tao alta quanto 8,7% em 1950 e tao baixa quanto -1,9% em 
1982. A comparagao entre o painel (a) da Figura 23-3 com 
a Figura 23-2 mostra que o ano em que o produto agregado 
teve seu pior declinio no pos-guerra, 1982, foi tambem o 
ano em que a taxa de desemprego atingiu seu nivel mais 
alto desde o pos-guerra. 

O painel (b) da Figura 23-3 mostra o crescimento do 
PIB real dos Estados Unidos no mesmo periodo de 1948 a 
2004. Como se ve na linha de tendencia ascendente susten- 
tada, as quedas de PIB real que ocorreram durante reces¬ 
soes foram eventos temporaries. Ao longo do periodo do 
pos-guerra, o PIB real americano cresceu mais de 500%. 
Logo aprenderemos mais sobre essa tendencia crescente de 
longo prazo no produto agregado que independe do ciclo 
economico. Por ora, no entanto, vejamos em mais detalhes 
o ciclo economico. 

Domando o ciclo economico 

Como explicamos, uma das principals tarefas da macroe- 
conomia e entender por que acontecem recessoes e o que 
pode ser feito quanto a elas, se e que algo pode ser feito. 
Alem disso, aprenderemos no Capitulo 27 que uma outra 
larefa importante da macroeconomia e relativa a inflagao, 
um aumento no nivel geral de pregos que muitas vezes re- 
sulta de uma expansao excessivamente rapida. 

Esforgos de politica economica que buscam reduzir a se- 
veridade das recessoes ou corner expansoes excessivamen¬ 
te rapidas sao chamadas politicas de estabilizagao. A poli¬ 
tica de estabilizagao e baseada em dois instrumentos prin¬ 
cipals: politica monetaria e politica fiscal. A politica mone¬ 
taria procura estabilizar a economia atraves de mudangas 
na quantidade de moeda em circulagao ou na taxa de juros 
ou ambos. A politica fiscal tenta estabilizar a economia 
atraves de modificagoes nos tributos e nos gastos governa- 
mentais ou ambos. Examinaremos esses instrumentos nos 
Capitulos 29 e 31, para ver como eles podem diminuir a 
duragao e a severidade das recessoes, bem como conter ex- 
pansoes exageradamente robustas. Mas veremos tambem 
naqueles capitulos por que elas nao funcionam perfeita- 
rnente, isto e, a politica fiscal e a politica monetaria nao 
conseguem eliminar de todo as flutuagoes na economia. 
No fim das contas, o ciclo economico continua entre nos. 

Embora o ciclo economico seja uma das principals preo- 
cupagoes da macroeconomia e tenha historicamente de- 
sempenhado um papel crucial em iinpulsionar o desenvol- 
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Crescimento no produto agregado 
dos Estados Unidos, 1948-2004 


0 PIB real e a medida numerica do produto 
agregado, o produto da economia em seu 
conjunto. 0 painel (a) mostra a taxa anual de 
crescimento do PIB real dos Estados Unidos de 
1948 a 2004, que cresceu em media 3,5% 
nesse periodo. Embora o PIB real tenha 
crescido na maioria dos anos, a taxa de 
crescimento efetiva flutuou com o ciclo 
economico, tendo o PIB real de fato caido em 
alguns anos. 0 painel (b) apresenta os mesmos 
dados de forma diferente: mostra o PIB real de 
1948 a 2004. Por ele verificamos que, 
observado por urn periodo suficientemente 
longo para ser independente do ciclo 
economico, o PIB real cresceu 
substancialmente. 

Fonte: Bureau of Economic Analysis. 




vimento desse campo, os macroeconomistas estao preocu- 
pados tambem com outras questoes. Passamos em seguida 
a questao do crescimento de longo prazo. 


O ciclo economico foi domado? 

A macroeconomia como a conhecemos hoje surgiu duran¬ 
te a Grande Depressao, criada por economistas com a de- 
terminagao de prevenir que uma situagao como aquela 
acontecesse de novo. A julgar pelos dados, parece que os 
elaboradores de polltica economica e economistas nos 
Estados Unidos tiveram sucesso. Desde entao, os Estados 
Unidos nao sofreram nenhum declinio economico tao se¬ 
vere que pudesse ser considerado uma depressao. Mas ti¬ 
veram sucesso na tarefa relacionada de domar o ciclo eco¬ 
nomico? 

Mais ou menos. A Figura 23-4 mostra a taxa media anual 
de desemprego nos Estados Unidos desde 1900. A figura e 
dominada pelo enorme aumento na taxa de desemprego nos 


anos 30. Desde a Segunda Guerra Mundial, os Estados Uni¬ 
dos conseguiram evitar que algo tao severe acontecesse de 
novo. Os macroeconomistas acreditam que em parte isso se 
deve ao fato de que desde a Segunda Guerra Mundial as poli- 
ticas macroeconomicas foram mais sabias porque sao basea- 
das em uma teoria macroeconomica melhor. 

Os economistas aprenderam, contudo, a desconfiar de 
declaragoes de que o ciclo economico foi controlado e que 
as recessoes sao coisa do passado. Tais declaragoes eram 
comuns durante a longa extensao dos anos 60, mas depois 
disso houve duas recessoes severas que levaram o desem¬ 
prego a niveis de pico do periodo do pos-guerra. Argumen¬ 
ts de que o ciclo economico ja nao existia surgiram de 
novo durante a longa expansao dos anos 90, somente para 
serem refutados pela recessao de 2001. 

Em epocas recentes, outros paises sofreram declinios 
economicos quase tao severos quanto a Grande Depressao. 
Por exemplo, entre 1998 e 2002, a Argentina sofreu uma 
queda de 18% no produto agregado. A taxa de desemprego 
subiu para 24% e muitas familias de classe media foram jo- 
gadas na pobreza. Esses declinios provocaram alguma hu- 
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Estados Unidos: taxa de desemprego desde 1900 


0 progresso da macroeconomia tornou a economia mais estavel? A 
figura mostra a taxa de desemprego anual media dos Estados 
Unidos desde 1900. Nitidamente, depois dos anos 30 nao 
aconteceu nada como a Grande Depressao, o enorme aumento de 
desemprego que domina a figura. Mas os economistas que 
declararam nos anos 60 que o ciclo economico havia sido domado 
foram refutados por severas recessoes nos anos 70 e no comeqo 
dos anos 80. 

Fonte: U.S. Census Bureau; US Bureau of Labor Statistics. 
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mildade entre os macroeconomistas. Embora eles acredi- 
tem que sabem o suficiente para prevenir outra Grande De¬ 
pressao. a tarefa da estabilizacao economica esta longe de 
ter sido completada. 


0 ciclo economico, a alternancia entre recessoes e expansdes, 
e uma das prindpais preocupaqoes da moderna macroecono¬ 
mia, que em grande parte foi criada para prevenir uma outra 
depressao. 

A /orfo de trabalho, igual a emprego mais desemprego, nao 
inclui trabalhadores desencorajados. As estatisticas de tra¬ 
balho tampouco incluem dados sobre subemprego. Em geral, 
a taxa de desemprego aumenta durante recessoes e diminui 
durante expansoes - em direqao oposta ao movimento do 
produto agregado. 

Politico de estabilizacao consiste em dois instruments 
principals: politico monetaria e politico fiscal. Eles sao usa- 
dos para reduzir a severidade das recessoes e moderar ex¬ 
pansoes excessivamente rapidas. 


1. Por que a taxa de desemprego e o produto agregado se movem 
em direqoes opostas durante o ciclo economico? 

2. Descreva alguns dos custos sociais de ter uma elevada taxa de 
desemprego. 

3. Quais os sinais verossimeis de que uma politica de estabilizaqao 
teve sucesso ao longo de urn periodo prolongado? 

As respostas estao no fim do livro. 

CRESCIMENTO ECONOMICO DE LONGO 
PRAZO 

Embora o ano de 2002 tenha sido diflcil para os formandos 
que procuravam trabalho, os empregos que de fato estavam 
sendo oferecidos pagavam muito bent de acordo com pa- 


droes historicos. O total do rendimento de um trabalhador 
medio americano em 2002, mesmo depois de ajustado pe- 
los preqos mais altos de bens e serviqos, era quase tres vezes 
o que recebia um trabalhador medio em 1948. 

De fato, o poder de compra do salario medio do traba¬ 
lhador americano, a renda familiar media ou qualquer ou¬ 
tra medida do que as pessoas comuns podem comprar vem 
aumentando constantemente desde pelo menos meados do 
seculo XIX. A razao e que o produto agregado, a despeito 
de declinios ocasionais, teve uma poderosa tendencia as- 
cendente no longo prazo, e cresceu a uma taxa muito mais 
rapida do que a do crescimento da populaqao. 

Recorde-se do painel (a) da Figura 23-3 que a taxa de 
crescimento medio anual do produto agregado entre 1948 e 
2004 foi 3,5%. Durante o mesmo periodo, a populaqao dos 
Estados Unidos cresceu a uma taxa media de apenas 1,3% ao 
ano. Assim, o aumento do bolo economico por pessoa, ou 
per capita, cresceu em media 2,2% cada ano, igual aos 3,5% 
da taxa de crescimento anual do produto agregado menos os 
1,3% da taxa de crescimento da populaqao. Isso basta para 
que o padrao de vida de cada americano dobre a cada 35 
anos. E isso, grosso modo, foi o que aconteceu. 

A tendencia ascendente sustentada do produto agrega¬ 
do e conhecida como crescimento de longo prazo secular 
ou simplesmente crescimento de longo prazo. O termo se¬ 
cular, neste contexto, e usado para distinguir entre o cres¬ 
cimento de longo prazo e a fase de expansao nos ciclos eco- 
nomicos, que dura menos que cinco anos em media. O 
crescimento de longo prazo secular refere-se ao crescimen¬ 
to da economia durante varias decadas. E possivel ter uma 
ideia de quao poderosa e a forga do crescimento de longo 
prazo olhando a Figura 23-5, que mostra as cifras anuais do 
PIB real per capita dos Estados Unidos entre 1900 e 2004. 
Em conseqiiencia desse crescimento de longo prazo, o pro¬ 
duto agregado per capita da economia americana era sete 
vezes maior em 2004 do que era em 1900. (Note-se que 
houve um aumento de cerca de sete vezes no PIB real per 
capita no mesmo periodo em que o aumento do PIB real foi 
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Crescimento de Longo prazo 
nos Estados Unidos 


A despeito dos altos e baixos do ciclo economico, 
o produto agregado per capita dos Estados Unidos 
cresceu enormemente ao longo do tempo. Em 
2004, o PIB real per capita dos Estados Unidos era 
cerca de sete vezes o que havia sido em 1900. 

Fonte: Angus Maddison, "World Population, GDP and per 
capita GDP, 1-2001 AD", 

http://www.eco.rug.nl/~Maddison/; Bureau of Economic 
Analysis. 
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de 20 vezes. A diferenga entre esses dois numeros se deve 
ao falo de que a populagao dos Estados Unidos em 2004 era 
muito maior do que em 1900.) 

O crescimento de longo prazo e fundamental para mui- 
tas das questoes economicas mais urgentes de hoje. Em 
particular, o crescimento de longo prazo per capita , ou seja, 
uma tendencia ascendente sustentada no produto agrega¬ 
do por pessoa, e a chave para salarios mais altos e um pa¬ 
drao de vida rnelhor. Uma preocupagao importante da ma- 
croeconomia, e o tema do Capitulo 25, e entender a taxa de 
crescimento de longo prazo. Por que o crescimento medio 
anual do produto dos Estados Unidos foi 3,5% entre 1948 e 
2004? Poderia algo ter sido feito para tornar a taxa de cres¬ 
cimento mais alta? 

Essas questoes sao ainda mais urgentes em paises po- 
bres, menos desenvolvidos. Nesses paises, que gostariam 
de atingir um padrao de vida mais alto, a questao de saber 
como aumentar suas taxas de crescimento e a preocupagao 
central da polltica economica. 

Como veremos, os macroeconomistas nao usam, para 
pensar sobre o crescimento de longo prazo, o mesmo mo- 


delo que usam para pensar sobre o ciclo economico. Con¬ 
vent ter sempre em mente arnbos os modelos, porque o que 
e bom para o longo prazo pode ser ruim no curto prazo, e 
vice-versa. Por exemplo, o “paradoxo da poupanga” mos- 
tra que uma tentativa dos domicllios de aumentar sua pou- 
panga pode ser ruim para a economia no curto prazo. Mas o 
ntvel de poupanga de uma economia, como veremos no 
Capitulo 26, desempenha um papel crucial em estimular o 
crescimento economico de longo prazo. 


A diferenga que faz um ponto 

Qual e a diferenga entre um crescimento de 2,5% e um de 
3,5%? Pode nao parecer grande coisa, e por um ano apenas 
nao e uma grande diferenga. Mas os efeitos das diferengas 
sobre o crescimento de longo prazo se compoem ao longo 
do tempo: depois de 25 anos, uma economia que cresce 
3,5% sera 30% maior do que uma que cresce apenas 2,5%. 
Assim, um ponto percentual acrescentado ou subtraido na 


QUAND0 COMEgOU 0 CRESCIMENTO DE LONGO PRAZO? 


Vemos que, no longo prazo, o produto 
agregado aumenta constantemente. Nos 
Estados Unidos, cresceu mais de 20 vezes 
nos ultimos 100 anos. Mas sera que ele 
cresceu tanto assim nos 100 anos 
anteriores? Ate quao longe no tempo vai 
esse processo? 

A resposta e que esse crescimento de 
longo prazo e um fenomeno relativamente 
moderno. A economia americana ja estava 
crescendo regularmente em meados do 


seculo XIX: pense nas ferrovias. Mas, se 
recuamos ate antes de 1800, vemos uma 
economia mundial que cresce com lentidao 
extrema segundo os padroes 
contemporaneos. Entre os anos 1000 e 
1800, de acordo com as melhores 
estimativas disponiveis, a economia 
mundial cresceu menos que 0,2% ao ano. 
Alem disso, a populagao cresceu quase no 
mesmo ritmo, significando que 
praticamente nao havia qualquer aumento 


no produto agregado per capita. Essa 
estagnagao economica significa que o 
padrao de vida nao mudava. Por exemplo, 
nao esta claro se os camponeses da Europa 
no seculo XVIII viviam rnelhor do que os 
camponeses egipcios da epoca dos faraos. 
Examinando os registros historicos de 
taxas de natalidade e de mortalidade, os 
demografos sabem que em arnbos os 
periodos os seres humanos viviam 
praticamente no limite da subsistencia. 
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taxa de crescimento pode ter enormes implicagoes econo¬ 
micas com o passar do tempo. 

Um caso desses e a desaceleragao do crescimento dos 
Estados Unidos nos anos 70. De 1948 a 1973, grosso modo, 
durante a primeira geragao do pos-guerra, a economia cres- 
ceu a uma media de 3,9% ao ano, cerca de um ponto per- 
centual mais rapido que a media de longo prazo. Para a ma- 
ioria das pessoas, isso representou uma elevagao sem pre- 
cedentes de padrao de vida, um sentimento geral de mila- 
grosa prosperidade. 

Entre 1973 e 1995, a taxa de crescimento caiu, sendo em 
media apenas 2,7%. As razoes dessa desaceleragao conti¬ 
nuant controversas, mas as conseqtiencias foram claras: 
embora o bolo economico continuasse a crescer, nao mais 
crescia com rapidez suficiente para que todos ficassem sa- 
tisfeitos. Os operarios achavam que seus salarios nao esta- 
vam acompanhando a inflagao, levando a um declinio do 
seu poder de compra. E os investidores estavam desaponta- 
dos com os lucros das empresas. 

Depois de 1995, o crescimento economico se recuperou 
de novo, por razoes que permanecem controversas. Muitos 
economistas acreditam agora que a economia americana 
voltou a uma situagao em que o crescimento pode ser em 
media cerca de 3,5% ao ano, isto e, comparavel ao ntilagre 
da geragao do imediato pos-guerra. Esperemos que eles te- 
nham razao! 



De 1948 a 2004, em media, os Estado Unidos experimenta- 
ram um crescimento de longo prazo secular (ou simplesmen- 
te crescimento de longo prazo) do PIB real de 3,5% ao ano e 
do PIB real per capita de 2,2% ao ano, levando a que dobras- 
se o padrao de vida americano a cada 35 anos aproximada- 
mente. 

Um pais pode alcanqar um aumento permanente no padrao 
de vida de seus cidadaos somente pelo crescimento de longo 
prazo. Assim, uma preocupagao central da macroeconomia e 
o que determina o crescimento de longo prazo. 


1. Os anos 50 e 60 foram considerados nos Estados Unidos como 
tempos de grande otimismo e conquistas em escala nacional. 
Em contraste, os anos 70 e 80 foram considerados como um pe- 
riodo de contengao, de pessimismo e de diminuigao das expec- 
tativas. Explique as origens economicas dessas diferentes pers- 
pectivas. 

2. Muitos paises pobres tern elevadas taxas de crescimento da po- 
pulapao. 0 que isso implica para o crescimento de longo prazo 
do produto agregado que eles precisam alcangar a fim de gerar 
um padrao de vida mais alto por pessoa? 

As respostas estao no fim do livro. 


INFLACA0 E DEFLA^AO 

.o 

Dissemos antes que um trabalhador medio americano em 
2002 ganhava cerca de tres vezes o que ganhava um traba 
lhador medio em 1948, depois de corrigir pelos pregos mais 
elevados de bens e servigos. Essa e uma qualificagao impor 
tante. Se nao corrigirmos pelos pregos mais altos de bens e 
servigos, o aumento nos salarios de 1948 a 2002 parece 
muitissimo maior, aumenta por um fator de 20 em vez de 
um fator de apenas 3. 

Esse exemplo mostra uma distingao importante em ma¬ 
croeconomia: a distingao entre nominal e real. Medida no¬ 
minal de algo, como salarios nominais, e uma medida que 
nao foi ajustada por mudangas nos pregos ao longo do tem¬ 
po. Dizemos que os salarios nominais aumentaram por um 
fator de 20 entre 1948 e 2002. Por comparagao, uma medi¬ 
da real de algo e uma medida que foi ajustada para levar em 
conta as mudangas de pregos ao longo do tempo. Assim, di¬ 
zemos que os salarios rcais aumentaram por um fator de 3 
entre 1948 e 2002. Os economistas tipicamente expressam 
salarios em termos reais, porque o salario real e um indica- 
dor melhor da verdadeira mudanga no poder de compra do 
trabalhador ao longo do tempo: captura quanto os salarios 
mudaram alem da mudanga nos pregos dos bens e servigos 
que os trabalhadores compram. Embora os salarios nomi¬ 
nais tenham aumentado por um fator de 20 nesses 55 anos, 
os trabalhadores so podiam comprar tres vezes mais bens e 
servigos, e nao 20 vezes mais. Dito de outro modo, o salario 
medio de um trabalhador em 2002 expresso em dolares de 
2002 , ou seja, o montante de bens e servigos que o salario 
medio de um trabalhador de 2002 podia comprar em 2002, 
era tres vezes mais alto que o salario em 1948 quando ex¬ 
presso em dolares de 2002, o montante de bens e servigos 
que o salario medio de um trabalhador em 1948 poderia 
comprar em 2002. 

O nivel geral de pregos de todos os bens e servigos finais 
em uma economia, isto e, o nivel de prego do produto agre¬ 
gado, e conhecido como nivel de pregos agregado. Quan¬ 
do esse nivel de pregos aumenta, dizemos que a economia 
experimenla inflagao. Quando ele cai, a economia passa 
por deflagao. 

Como explicaremos no Capitulo 24, ha duas medidas 
do nivel de pregos agregado que sao usadas amplamente: o 
deflator do PIB e o indicc de pregos ao consumidor ou IPC. A 
Figura 23-6 mostra o indice de pregos ao consumidor nos 
Estados Unidos de 1913 a 2004. 

Pode-se ver na figura que o nivel de pregos agregado, as¬ 
sim como o produto agregado (ver Figura 23-5), aumentou 
substancialmente ao longo do tempo. Os pregos em geral 
eram quase 20 vezes mais altos em 2004 do que eram em 
1913. Mas, diferente da tendencia ascendente no produto 
agregado, a tendencia ascendente de pregos nao e uma ca- 
racteristica necessaria de uma economia com bom desem- 
penho. Nem e necessariamente uma boa coisa. 
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Estados Unidos: Indice de Pregos 
ao Consumidor desde 1913 


Esta figura mostra uma medida do rrivel geraL de 
pregos nos Estados Unidos, o indice de pregos ao 
consumidor ou IPC, de 1913 a 2004. Embora os 
pregos tenham caido no inicio dos anos 30, em 
geral o nivel de pregos agregado teve forte 
tendencia ascendente. Em 2004, o nivel de pregos 
agregado era quase 20 vezes o nivel de 1913. 
Fonte : US Bureau of Labor Statistics. 
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Tanto inflagao quanto deflagao podem causar problemas a 
uma economia, embora esses problemas sejam mais sutis do 
que aqueles associados com a recessao. Vejamos dois exem- 
plos: a inflagao desencoraja as pessoas de manter dinheiro 
vivo porque o dinheiro perde valor ao longo do tempo. Quan- 
do o nivel geral de pregos esta subindo, isso aumenta o custo 
de fazer compras e vendas para as quais e exigido pagamento 
a vista. Em casos extremos, as pessoas param inteiramente de 
manter dinheiro e passam a fazer troca direta de bens ou es- 
cambo. A deflagao pode causar o problema inverso. Quando o 
nivel de pregos esta caindo, manter dinheiro vivo que ganha 
valor com o tempo pode tornar-se mais atraente do que inves- 
tir em novas fabricas e outros ativos produtivos. Isso pode 
aprofundar a recessao. Vamos descrever os outros custos da 
inflagao e da deflagao no Capitulo 33. Por enquanto, assinala- 
mos apenas que, em geral, os economistas consideram a esta- 
bilidade de pregos, em que o nivel de pregos agregado, se e 
que muda, esta mudando apenas muito devagar, como uma 
meta desejavel. (Dizemos “mudando lentamente" em vez de 
“nao mudando” porque muitos macroeconomistas acreditam 


que uma taxa de inflagao de 2% a 3% ao ano nao prejudica 
quase nada e pode ate fazer algum bem. Vamos explicar por 
que no Capitulo 33.) A estabilidade de pregos e uma meta que 
parecia praticamente fora de alcance na maior parte do 
pos-guerra, mas tem sido alcangada em anos recentes, para a 
satisfagao da maioria dos macroeconomistas. 

A mudanga percentual anual no nivel de pregos agrega¬ 
do e conhecida como taxa de inflagao (que e negativa em 
caso de deflagao). A Figura 23-7 mostra a taxa anual de in¬ 
flagao nos Estados Unidos entre 1929 e 2004, medida 
como mudanga percentual no IPC. Aconteceram duas bre¬ 
ves explosoes inflacionarias associadas a Segunda Guerra 
Mundial - uma no inicio, antes de o governo impor contro- 
les de pregos, e uma no fim, quando os controles foram eli- 
minados. Fora esses dois eventos, tres coisas chamam a 
atengao. Primeiro, a forte deflagao no inicio dos anos 30, 
associada com o inicio da Grande Depressao. Segundo, 
houve um periodo prolongado de inflagao alta nos anos 70 
e inicio dos anos 80. Finalmente, durante os anos 90, o ni¬ 
vel de pregos agregado voltou a ficar quase estavel. 


Estados Unidos: inflagao e deflagao 
desde 1929 

Esta figura mostra a taxa anual de mudanga do 
IPC. Depois da deflagao do inicio dos anos 30, a 
economia americana consistentemente teve 
inflagao. Mas as elevadas taxas de inflagao dos 
anos 70 e inicio dos anos 80 diminuiram e a 
economia atualmente esta proxima da 
estabilidade de pregos. 

Fonte: Bureau of Labor Statistics. 
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Os macroeconomistas dedicaram muito esforgo para 
entender as causas da inflagao e da deflagao, e para oferecer 
conselho aos governos sobre como orientar a economia por 
um trajeto que evite os dois extremos indesejaveis. 



Medindo a inflagao pelo hamburguer 

O McDonald’s original abriu em 1954. Ele oferecia servigo 
rapido, foi, de fato, o restaurante de fast-food original, e era 
tambem bastante barato. Hamburgueres custavam apenas 
$0,15; $0,25 com fritas. Hoje o hamburguer no McDo¬ 
nald’s tipico custa cinco vezes mais - entre $0,70 e $0,80. 
Sera que o McDonald’s perdeu o contato com suas raizes de 
fast-foodl Tera o hamburguer se transformado em comida 
de luxo? 

Nao. De fato, um hamburguer, comparado com outros 
bens de consumo, e mais barato hoje do que era em 1954. 
O prego do hamburguer aumentou cerca de 400%, de $0,15 
para cerca cic $0,75 na ultima metade de seculo. Mas o 1PC 
geral aumentou mais de 600%. Se o McDonald's tivesse 
acompanhado o aumento do nivel geral de pregos, um 
hamburguer custaria agora entre $0,90 c $1.00. 

A inflagao acalmou nos anos 90, isto e, a taxa de aumen¬ 
to do nivel de pregos agregado desacelerou. O mcsmo e 
verdade para os pregos do hamburguer. De fato, em 1997, o 
McDonald's cortou o prego de muitos de setts itens. inclu¬ 
sive o de um dos itens mais tipicos, o Big Mac. 


A mudanga de salaries reais e uma medida melhor das mu- 
dangas no poder de compra dos trabalhadores do que a mu- 
danga nos salarios nominate. 

Uma das areas de estudo da macroeconomia e a mudanga no 
nivel de precos agregado. Como tanto inflagao quanto defla- 
gao podem causar problemas para a economia, os economis- 
tas tipicamente advogani manter a estabilidade de pregos. 

A taxa de inflacao e a mudanga percentual anual no nivel de 
pregos agregado. Ela e positiva quando o nivel de pregos 
esta aumentando ( inflagao) e negativa quando o nivel de 
pregos esta caindo (deflagao). 



1. Suponha que seu salario tenha aumentado 10% no ano passa- 
do. Em cada um dos casos seguintes, determine se a sua situa- 
gao esta melhor ou pior em comparagao com o ano anterior. 
Explique sua resposta. 

a. A taxa de inflagao anual foi 5%. 

b. A taxa de inflagao anual foi 15%. 

c. A economia passou por deflagao, com os pregos caindo a 
uma taxa de 2% ao ano. 


A ECONOMIA ABERTA 

c 

Em 1954, quando o McDonald’s original estava vendendo 
hamburgueres por $0,15, os Estados Unidos estavam mui¬ 
to proximos de ser uma economia fechada, uma economia 
que nao comercia bens, servigos ou ativos com outros pai- 
ses. Nao era literalmente fechada, e claro: mesmo entao os 
Estados Unidos importavam seu cafe e suas bananas, e al- 
gumas companhias americanas ja haviam investido no exte¬ 
rior. Mas o comercio de bens, servigos e ativos era suficien- 
temente pequeno em comparagao com o tamanho da eco¬ 
nomia dos Estados Unidos para que a analise macroecono¬ 
mica e a politica economica pudessem mais ou menos ig- 
norar o efeito de transagoes transfronteirigas. 

Este nao e mais o caso. Os Estados Unidos hoje sao uma 
economia aberta, uma economia que tem consideravel co¬ 
mercio de bens, servigos e ativos com outros paises. E as 
economias da maioria dos outros paises sao ainda mais 
abertas que a dos Estados Unidos. Por exemplo, enquanto 
os Estados Unidos vendem aproximadamente 12% do que 
produzem para outros paises, o Canada vende quase 50% 
do que produz para outros paises (principalmente, mas 
nao inteiramente, para os Estados Unidos). 

Como discutimos no Capitulo 2, as economias se torna- 
ram mais abertas ao longo do tempo porque o comercio in- 
ternacional traz bencficios mutuos: os paises podem se es- 
pecializar em atividades em que sao comparativamente 
melhores, podem usar seus recursos de rnodo mais eficien- 
te, e assim por diante. 

Ao buscar ganhos do comercio, os paises tambem mu- 
dam suas circunstancias macroeconomicas. A macroeco¬ 
nomia de economia aberta, ou seja, o estudo da macroeco¬ 
nomia em economias abertas, envolve algumas questoes 
que vao alem daquelas que surgem na macroeconomia de 
economia fechada. 

Uma preocupagao importante na macroeconomia de 
economia aberta e o movimento das taxas de cambio, os 
valores das diferentes rnoedas nacionais em terrnos umas 
das outras. A Figura 23-8 mostra o movimento das taxas de 
cambio entre as duas rnoedas mais importantes do mundo, 
o dolar americano e o euro (a moeda comum usada por 
muitos paises europeus), entre 1999 e o inicio de 2005. 
Como se ve, a taxa oscilou entre um mfnimo de $0,85 por 
euro ate um maximo de mais de $1,30 por euro. Quando 1 
euro custava apenas $0,85, os bens europeus pareciam mui¬ 
to baratos para os americanos; quando o euro subiu para 
$1,30, o reverso e que era verdade. 

Um dos efeitos mais importantes das oscilagoes nas ta¬ 
xas de cambio e que elas tem um impacto sobre o nivel de 
precos agregado. Suponha, por exemplo, que um automo- 
vel alemao custe € 40.000. A uma taxa de cambio de $0,85, 
isso da $34,000. A uma taxa de cambio de $1,30, isso da 
$52,000. Como os pregos de bens importados como auto- 


As respostas estao no fim do livro. 
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moveis estrangeiros sao incluidos em algumas das medidas 
do nivel de pregos agregado, as mudangas na taxa de cam- 
bio do dolar em relagao a outras moedas podem afetar essas 
medidas do nivel de pregos agregado. 

Outro efeito importante da taxa de cambio e sua influen- 
cia sobre a balanga comercial, a diferenga entre o valor 
dos bens e servigos que ele vende a outros paises e o valor dos 
bens e servigos que ele compra de outros paises. Quando 
mudangas na taxa de cambio tornam os bens americanos 
baratos para os estrangeiros, a balanga comercial america- 
na se torna mais positiva ou menos negativa. No Capitulo 
35, veremos que isso aumenta o produto agregado dos 
Estados Unidos. Quando as mudangas na taxa de cambio 
tornam os bens americanos mais caros para os estrangei¬ 
ros, a balanga comercial americana se torna mais negativa 
ou menos positiva. 

Economias abertas comerciam bens e servigos, bem 
como ativos. Os movimentos internacionais de ativos ii- 
nanceiros sao conhecidos como fluxos de capital. Vere¬ 
mos no Capitulo 26 como os fluxos de capital permitem 
aos paises gastar mais em acrescimos a sua capacidade pro- 
dutiva do que seriam capazes sent os fluxos de capital. No 
longo prazo, isso leva a um padrao de vida mais alto. Vere¬ 
mos tambem como os fluxos de capital permitem aos in- 
vestidores internacionais obter para suas poupangas retor- 
nos mais altos do que teriam recebido na ausencia de flu¬ 
xos de capital, igualmente levando a um padrao de vida 
mais alto para investidores. 

Talvez a questao mais profunda na macroeconomia de 
economia aberta envolva a propria existencia de moedas 
nacionais. Deveria a economia canadense, que esla estrei- 
tamente interligada com a economia de seu vizinho muito 
maior ao sul, ter sua propria moeda ou deveria existir uma 
unica moeda tanto para os Estados Unidos como para o Ca¬ 
nada? Esta nao e uma questao academica. Embora a exis¬ 
tencia de um dolar canadense independente esteja assegu- 


rada no momento, em 1999 a maioria dos paises europeus 
abdicou de uma moeda nacional independente em troca de 
uma moeda pan-europeia, o euro. Como veremos, a ques¬ 
tao de saber se outros paises deveriam seguir o exemplo da 
Europa e um tema de intenso debate, com forte argumenta- 
gao em favor de ambas as posigoes. 

Ao norte da fronteira 

“Na fronteira de Windsor, damos as boas-vindas aos hos- 
pedes americanos, onde o seu dolar compra mais!” E o que 
dizia em 2002, a publicidade de um shopping muito pare- 
cido com qualquer outro nos Estados Unidos. Mas este nao 
estava nos Estados Unidos, estava em Windsor, Canada, 
logo ali na fronteira com Detroit. (O Censo americano con- 
sidera que Detroit e Windsor fazem parte da mesma area 
metropolitana, embora estejam em paises diferentes.) O 
motivo pelo qual o dolar americano comprava tnais e que 
em Windsor se podia comprar com dolar canadense, e o 
dolar canadense, quando esse anuncio foi feito, em junho 
de 2002, custava apenas $0,65 (isto e, 0,65 de dolar ameri¬ 
cano comprava 1 dolar canadense). 

O dolar canadense nem sempre e assim barato. De fato, 
a taxa de cambio do dolar canadense em relagao ao dolar 
americano alterou-se significativamente para cima e para 
baixo ao longo dos anos. Em 1974, 1 dolar canadense valia 
$1,04 (americano). Em 1986, tinha baixado para $0,71. 
Em 1991 havia subido de novo para $0,89; na primavera de 
2002 estava em $0,66. No fim de 2004 tinha subido de 
novo para $0,84. 

Essas oscilagoes na taxa de cambio do dolar canadense 
em relagao ao dolar americano tern um efeito forte sobre a 
economia canadense, e algurn efeito sobre a economia bem 
maior. a americana. Como muitos dos bens que os canaden- 



Dolares por euro desde 1999 


0 dolar dos Estados Unidos e o euro da Europa 
sao as duas moedas mais importantes do mundo. 
Durante apenas uns poucos anos, a taxa de 
cambio teve uma ampla margem de oscilagao de 
$0,85 por euro ate mais de $1,30 por euro. 

Fonte : Federal Reserve Bank of St. Louis. 
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ses compram sao feitos nos Estados Unidos, tendo assim 
pregos fixados em dolar americano, uma queda no dolar ca- 
nadense, ou seja, e preciso ter mais dolares canadenses para 
comprar um dolar americano, tem o efeito sobre o Canada 
de aumentar os pregos ao consumidor dos bens e servigos 
importados dos Estados Unidos. Aparentemente, um dolar 
canadense fraco, um dolar canadense que perdeu valor em 
relagao a outras moedas como o dolar americano, e ruim 
para o Canada, mas ha compensagoes. Como os salarios e 
pregos canadenses sao em grande medida em dolares cana¬ 
denses, um produtor canadense que vende a clientes ameri- 
canos tem uma vantagem de custo sobre um competidor 
americano quando o dolar canadense esta fraco. Isso porque 
o prego que ele recebe por seus bens em dolares americanos 
subiu em relagao aos custos de produgao que ele tem de pa- 
gar, que sao em dolares canadenses. Dessa forma, ele pode 
baixar o prego para seus clientes americanos em dolar ame¬ 
ricano, e ainda assim ter lucro, algo que os competidores 
americanos, cujos custos sao em dolares americanos e, por- 
tanto, nao cairam, nao conseguem igualar. Isso sao boas no¬ 
vas para os shoppings em Windsor. 

••'.A....-,- •' • 

Em contraste com a economia fechada, uma economia aberta 
pode explorar os ganhos do comercio em bens, servigos e 
ativos. 

Uma economia aberta tem de ser estudada usando os instru- 
mentos da macroeconomic de economia aberta. 

Mudangas na taxa de cambio podem afetar o nivel de pregos 
agregado, porque elas alteram os pregos dos bens importa¬ 
dos. Elas podem afetar tambem o produto agregado, atraves 
de seu efeito na balanqa comercial. 

Fluxos de capital de ativos financeiros podem igualmente 
ter efeitos importantes sobre o produto agregado e aumen¬ 
tar o padrao de vida de um pais no longo prazo. 

1. 0 euro, a moeda da maioria dos paises que formam a Uniao Eu- 
ropeia, passou de aproximadamente $1,15 em 1999 para $0,85 
em 2001. Suponha que ao longo do tempo o prego dos bens eu- 
ropeus em euros, bem como o prego dos bens americanos em 
dolares americanos, nao tenha mudado. 

a. Em 1999, comparado com 2001, os bens europeus estavam 
mais baratos ou mais caros para os americanos? Em 1999, 
comparado com 2001, os bens americanos estavam mais ba¬ 
ratos ou mais caros para os europeus? 

b. Como voce acha que a mudanga na taxa de cambio do euro 
em relagao ao dolar entre 1999 e 2001 afetou o valor total 
dos bens europeus comprados pelos americanos durante 
esse tempo? E o valor total dos bens americanos comprados 
pelos europeus? 

As respostas estao no fim do livro. 


• UM OLHAR ADIANTE • 


Nos capitulos seguintes, vamos examinar em mais detalhe 
as questoes aqui descritas brevemente. Vamos comeqar 
nossa discussao pelos modelos macroeconomicos na Parte 
12, com uma analise do longo prazo, o crescimento de lon¬ 
go prazo, bem como os mercados e instituigoes que canali- 
zam a poupanga para o investimento em capacidade produ- 
tiva. A Parte 13, entao, volta ao curto prazo, ou seja, o do- 
minio do ciclo econdmico. Ali aprendemos como os ciclos 
economicos acontecem e como a politica monetaria e a po- 
litica fiscal podem ser usadas para estabilizar a economia. A 
Parte 14 passa ao que consideramos como medio prazo, o 
periodo que vai alem do ciclo economico, mas nao chega 
ao longo prazo, e em que questoes como inflagao e deflagao 
se tornam centrais na historia economica. 

Antes de comegar a analisar modelos macroeconomi¬ 
cos, no entanto, precisamos saber algo sobre os mimeros 
que estamos analisando. Como de fato se estimam o produ¬ 
to agregado, o nivel de pregos agregado e outras medidas 
essenciais de desempenho macroeconomico? 


RESUMO >>>>>>>>>>>>>>>> 


1. A macroeconomia e o estudo do desempenho da economia 
em seu conjunto, ou seja, o nivel de produto total, o nivel ge- 
ral de pregos, o emprego total, e assim por diante. 

2. Ha quatro maneiras principals em que a macroeconomia di- 
fere da microeconomia: seu foco e sobre como efeitos acumu- 
lados de agoes individual podem levar a resultados macroe¬ 
conomicos nao-pretendidos; ela permite maior escopo para a 
intervengao governamental; ela estuda o crescimento de lon¬ 
go prazo; e ela usa agregados economicos, medidas que resu- 
mem dados cobrindo varios mercados de bens, servigos, tra- 
balhadores e ativos. A moderna macroeconomia surgiu dos 
esforgos para entender a Grande Depressao. 

3. Uma preocupagao central da macroeconomia e o ciclo econo¬ 
mico, a alternancia de curto prazo entre recessoes, periodos 
de emprego e produto em queda, e expansoes, periodos de 
emprego e produto crescentes. A moderna macroeconomia 
surgiu em grande medida para prevenir a ocorrencia de uma 
outra depressao, um declinio economico profundo e prolon- 
gado. A forqa de trabalho, a soma de emprego e desemprego, 
nao inclui trabalhadores desencorajados, pessoas capazes de 
trabalhar que nao estao trabalhando, mas que desistiram de 
procurar emprego. As estatisticas de trabalho tampouco con¬ 
tent dados sobre subemprego, trabalhadores empregados 
que ganham menos do que ganhariam em uma expansao, de- 
vido a empregos que pagam menos ou menor numero de flo¬ 
ras trabalhadas. A taxa de desemprego, que normalmente e 
uma boa medida das condigoes do mercado de trabalho, au- 
mentou e diminuiu repetidamente ao longo do tempo. O pro¬ 
duto agregado, o nivel total de produto de bens e servigos fi- 
nais na economia, se move em diregao oposta ao desemprego 
durante o ciclo economico. 
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4. A polltica de estabilizagao, o esforgo dos governos para ate- 
nuar o ciclo economico, tem dois instrumentos principals: 
polltica monetaria, a mudanga na quantidade de dinheiro em 
circulagao ou nas taxas de juro ou em ambas; e polltica fiscal, 
a mudanga na tributagao ou no gasto publico ou em ambos. 

5. Outra area essencial de estudos macroeconomicos e o cresci- 
mento de longo prazo secular, ou simplesmente crescimen- 
to de longo prazo, a tendencia ascendente sustentada no pro- 
duto agregado ao longo de varias decadas. Um aumento sus- 
tentado no produto agregado per capita e a chave para au- 
mentar o padrao de vida ao longo do tempo. 

6. Os economistas distinguem entre medidas nominais, medi- 
das que nao foram ajustadas pela mudanga de pregos, e medi¬ 
das reais, que foram ajustadas pelas mudangas nos pregos. As 
mudangas no salario real sao uma medida melhor das mu¬ 
dangas do poder de compra dos trabalhadores. O nivel de 
pregos agregado e o nivel geral de pregos para todos os bens e 
servigos finais na economia. A taxa de inflagao, que e a mu¬ 
danga percentual anual no nivel de pregos agregado, e positi- 
va quando o nivel de pregos agregado esta subindo (inflagao) 
e negativa quando o nivel de pregos agregado esta caindo (de¬ 
flagao). Como inflagao e deflagao podem causar problemas, a 
estabilidade de pregos em geral e preferida. Atualmente a 
economia americana esta proxima da estabilidade de pregos. 

7. Uma economia fechada e uma economia que nao comercia 
bens, servigos ou ativos com outros paises; uma economia aber- 
ta comercia bens, servigos e ativos com outros paises. Os Esta- 
dos Unidos se tomaram uma economia cada vez mais aberta, e a 
macroeconomia de economia aberta tomou-se cada vez mais 
importante. Uma das principais preocupagoes da macroecono¬ 
mia de economia aberta e a taxa de cambio, o valor de uma moe- 
da em termos de outra. Taxas de cambio podem afetar o nivel de 
pregos agregado. Elas tambem podem afetar o produto agrega¬ 
do, atraves de seu efeito sobre a balanga comercial, a diferenga 
entre o valor das vendas ao exterior e das compras do exterior. 
Outra area de estudo e a dos fluxos de capital, o movimento dos 
ativos financeiros cruzando fronteiras. 


PALAVRAS-CHAVE >>>>>>>>>>> 
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PROBLEMAS >>>>>>>>>>>>>> 


1. Quais das questoes seguintes sao relevantes para o estudo da 
macroeconomia e quais sao para a microeconomia? 

a. Como vao mudar as gorjetas de Ms. Martin depois que fe- 
char uma grande fabrica perto do restaurante em que ela 
trabalha? 

b. O que acontecera com os gastos dos consumidores quan¬ 
do a economia tiver um declinio? 

c. Como sera alterado o prego das laranjas se a geada preju- 
dicar os cultivos da Florida? 

d. Como vao mudar os salarios de uma fabrica quando sua 
forga de trabalho se sindicalizar? 

e. O que acontecera com as exportagoes americanas se o do- 
lar se tornar mais barato em termos de outras moedas? 

f. Qual e a relagao entre a taxa de desemprego e a taxa de in¬ 
flagao de um pais? 

2. Quando uma pessoa poupa, a riqueza dessa pessoa aumenta, 
significando que ela podera consumir mais no future. Mas, 
quando todo mundo poupa, a renda de todo mundo cai, sig¬ 
nificando que todo mundo consome menos hoje. Explique 
essa aparente contradigao. 

3. O que foi a Grande Depressao? Como ela afetou o papel do 
governo na economia e os instrumentos macroeconomicos? 

4. Por que consideramos que a expansao no ciclo economico e 
diferente do crescimento economico de longo prazo? Por que 
nos preocupamos com a taxa de crescimento de longo prazo 
do P1B real em comparagao com a taxa de crescimento da po- 
pulagao? 

5. Ha 100.000 habitantes na Macronesia. Desses 100.000 habi- 
tantes, 25.000 sao velhos demais para trabalhar e 15.000 sao 
jovens demais para trabalhar. Entre os 60.000 restantes, 
10.000 nao estao trabalhando e desistiram de procurar em¬ 
prego, 45.000 atualmente estao empregados, e os 5.000 res¬ 
tantes estao procurando emprego mas no momento nao tem 
emprego. 

a. Qual e o numero de pessoas na forga de trabalho na Ma¬ 
cronesia? 

b. Qual e a taxa de desemprego? 

c. Quantas pessoas na Macronesia sao trabalhadores desen¬ 
corajados? 

6. Em 1798, foram publicados os Ensaios sobre os Principios da 
Populafao, de Thomas Malthus. Ele escreveu que “a popula- 
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gao, quando nao controlada, aumenta em taxa geometrica, e a 
subsistence aumenta apenas em taxa aritmetica. (...) Isso im- 
plica um forte controle da populagao funcionando constante- 
rnente em virtude das dificuldades de subsistence”. Malthus 
estava dizendo que o crescimento da populagao e limitado 
pela quantidade de alimentos disponiveis; as pessoas viveriam 
para sempre no rn'vel de subsistence. Por que a descrigao de 
Malthus nao se aplica ao mundo depois de 1800? 

7. Na Macrolandia, no inicio de 2005, o produto agregado era 
$10 bilhoes ($10,000 milhoes) e a populagao era de 1 milhao. 
Durante 2005, o produto agregado aumentou 3,5%, a popu¬ 
lagao aumentou 2,5%, e o rn'vel de pregos agregado permane- 
ceu constante. 

a. Qual era o produto agregado per capita na Macrolandia 
no inicio de 2005? 

b. Qual o produto agregado na Macrolandia no fim de 
2005? 

c. Quanto era a populagao da Macrolandia no fim de 2005? 

d. Qual era o produto agregado per capita da Macrolandia 
no fim de 2005? 

e. Qual foi a taxa de crescimento anual do produto agregado 
per capita na Macrolandia em 2005? Dica: a taxa de cres¬ 
cimento em 2005 e igual a: 

Mudanga no produto agregado em 2005 ^ 

Produto agregado no inicio de 2005 

8. As taxas de matricula das universidades nos Estados Unidos 
aumentaram significativamente nas ultimas decadas. Entre o 
ano academico de 1971-1972 e o ano academico 2001-2002, 
a matricula total, mais dormitorio e manutengao, pagos por 
um estudante de graduagao em tempo integral, subiu de 
$1,357 para $8,022 nas instituigoes phblicas e de $2,917 para 
$21,413 nas instituigoes privadas. Isso significa um aumento 
anual de taxa de matricula de 6,1% nas universidades e facul- 
dades publicas e 6,9% nas privadas. Nesse mesmo periodo, a 
renda media pessoal depois de deduzidos os impostos au¬ 
mentou de $3,860 para $26,156 por ano, o que representa 
uma taxa de aumento anual medio da renda pessoal de 6,6%. 


Esse aumento das taxas de matriculas tornou mais dificil para 
o estudante medio conseguir pagar a universidade? 

9. Todo ano, em maio, o semanario The Economist publica da¬ 
dos sobre o prego do Big Mac do McDonald’s em diferentes 
paises e taxas de cambio. A tabela a seguir mostra alguns da¬ 
dos usados para o indice de 2001 a 2003. Use essa informagao 
para responder as questoes seguintes. 


2001 2003 


Pais 

Prego do 

Big Mac 
(em moeda 
local) 

Taxa de 
cambio 
(moeda 
estrangeira 
por dolar) 

Prego do 

Big Mac 
(em moeda 
local) 

Taxa de 
cambio 
(moeda 
estrangeira 
por dolar) 

Argentina 

peso 2,50 

1,00 pesos 
por $1 

peso 4,10 

2,88 pesos 
por $1 

Canada 

C$3,33 

C$1,56 
por $1 

C$3,20 

C$1,45 
por $1 

Zona do 

euro 

€ 2,57 

€ 1,14 
por $1 

€ 2,71 

€ 0,91 
por $1 

Japao 

¥ 294 

¥ 124 
por $1 

¥ 262 

¥ 120 
por $1 

Estados 

US$2,54 


US$2,71 



Unidos 

a. Onde era mais barato comprar um Big Mac em dolares 
americanos em 2001? 

b. Onde era mais barato comprar um Big Mac em dolares 
americanos em 2003? 

c. Se o aumento de prego do Big Mac em moeda local em 
cada pais representa a taxa de inflagao media nesse pais 
no periodo de dois anos entre 2001 e 2003, que nagao ex- 
perimentou a inflagao mais alta? 

d. Para cada moeda, explique se o dolar aumentou ou dimi- 
nuiu de valor em termos dessa moeda entre 2001 e 2003. 
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Monitorando a macroeconomia 


DEPOIS DA REVOLUCAO 

E m dezembro de 1975, o governo 
de Portugal, um governo proviso- 
rio em processo de estabelecimen- 
to de uma democracia, temeu es- 
tar enfrentando uma crise economica. 
Donos de empresas, alarmados pela as- 
censao de partidos politicos de esquer- 
da, estavam divulgando alertas graves : 
sobre produgao em queda. Os jornais 
especulavam que a economia tinha en- 
colhido 10%, ou ate 15%, desde a revo- 
lugao de 1974, que tinha derrubado a 
prolongada ditadura daquele pais. 

Diante de um suposto colapso 
economico, alguns portugueses es¬ 
tavam declarando que a propria de¬ 
mocracia era um fracasso. Outros 
declaravam que o capitalismo e que 
era culpado, e exigiam que o gover¬ 
no assumisse o controle das fabricas 
da nagao para obriga-las a produzir 
mais. Mas, de fato, o quanto a situa- 
gao estava ruim? 

Para responder a esta questao, as 
autoridades monetarias de Portugal 
convidaram seu velho amigo, Ri¬ 
chard Eckaus, um economista do 
Massachusetts Institute of Techno¬ 
logy, e mais dois de seus colegas do 
MIT, para examinar as contas nacio- 
nais do pals, o conjunto de dados co- 
letados sobre a atividade economica j 
do pals. Os peritos visitantes tive- j 
ram de se dedicar a um consideravel j 
trabalho de adivinhagao racional: os j 
dados economicos de Portugal sent- I 
pre haviam sido relativamente in- 
completos e haviam sido desorgani- 


zados ainda mais pelo tumulto poli¬ 
tico. Por exemplo, os estatlsticos do 
pals normalmente monitoravam a 
construgao civil com dados sobre as 
vendas de estruturas de ago e concre- 
to. Mas, na situagao meio caotica de 
1975, esses indicadores estavam mo- 
vendo em diregoes opostas, porque 
muitos construtores ignoravam os 
regulamentos sobre construgao e es¬ 
tavam usando muito pouco ago. 
(Dica de viagem: se voce visitar Por¬ 
tugal, em caso de terremoto tente 
nao ficar perto de um ediflcio cons- 
truldo em 1975.) 

Mas eles trataram de trabalhar com 
os dados dispom'veis e, em uma sema- 
na, conseguiram fazer uma estimativa 
grosseira: o produto agregado tinha de- 
clinado apenas 3% de 1974 para 1975. 
A economia tinha sofrido um rude gol- 
pe, mas seu decllnio era menos grave 
do que a calamidade descrita pelos jor¬ 
nais. (Revisoes posteriores mostraram 
que o decllnio foi maior, de 4,5%, mas 
isso ainda era menos do que se temia e 
fora alardeado.) O governo portugues 
certamente tinha muito a fazer, mas 
nao havia necessidade de abandonar a 
democracia ou a economia de mercado. 
De fato, a economia logo comegou a se 
recuperar. Nas ultimas tres decadas, 
Portugal, ainda que tenha tido seus 
problemas, foi no conjunto uma histo- 
ria de sucesso. O que era uma ditadura 
atrasada e hoje um membro bastante 
prospero e solidamente democratico da 
Uniao Europeia. 


Neste capi'tulo, 
voce aprendera: 

• Como os economistas usam 
medidas agregadas para monitorar 
o desempenho da economia. 

• 0 que e produto interno 
bruto, ou PIB, e as tres 
maneiras de calcula-lo. 

• A diferenga entre PIB real e 
PIB nominal e por que o PIB 
real e a medida adequada 

da verdadeira atividade 
economica. 

• 0 significado da taxa de 
desemprego e como ela se 
altera durante o ciclo 
economico. 

• 0 que e um indice de pregos e 
como ele e usado para calcular 
a taxa de inflagao. 
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Qual e a ligao dessa historia? E que a mensuragao eco¬ 
nomica tem importancia. Se o governo de Portugal tivesse 
acreditado nas historias alarmantes que alguns estavam 
contando na epoca, talvez tivesse cometido graves erros de 
politica economica. A boa politica macroeconomica de- 
pende de boas medidas do que esta acontecendo na econo- 
mia em seu conjunto. 

Neste capitulo, explicaremos como os macroeconomis- 
tas medem aspectos essenciais da economia, ou seja, o ni- 
vel de renda e o produto agregado, o nivel de emprego e de 
desemprego, e o nivel e a taxa de mudanga nos pregos. 

AS CONTAS NACIONAIS . o 

Quase todos os paises calculam um conjunto de mimeros 
conhecido como contas nacionais de renda e de produto. De 
fato, a exatidao das contas de um pais e um indicador ex- 
tremamente confiavel do estado do seu desenvolvimento e- 
conomico, em geral, quanto mais confiaveis as contas, mais 
economicamente avangado e o pais. Quando as agendas 
economicas internacionais procuram ajudar um pais me- 
nos desenvolvido, normalmente o primeiro passo e enviar 
uma equipe de especialistas para uma auditoria das contas 
nacionais e sua melhoria. 

Nos Estados Unidos, esses mimeros sao calculados por 
uma divisao governamental, o Bureau of Economic Analy¬ 
sis, que faz parte do que naquele pais e equivalente ao Mi¬ 
nis t6rio do Comercio. As contas de renda e produto nacio- 
nal, em geral mencionadas simplesmente como contas na¬ 
cionais, monitoram o gasto dos consumidores, as vendas 
dos produtores, os gastos de investimento privado, as com- 
pras governamentais e uma variedade de outros fluxos de 
dinheiro entre diferentes setores da economia. Vejamos 
como elas funcionam. 

0 diagrama do fluxo circular revisitado 
e expandido 

Para entender os principios por tras das contas nacionais, e 
bom examinar a Figura 24-1, um diagrama do fluxo circular 
revisto e expandido, similar ao que introduzimos no Capi¬ 
tulo 2. Recordemos que na Figura 2-7 mostramos o fluxo 
de dinheiro, de bens e servigos e dos fatores de produgao na 
economia. Aqui vamos nos limitar aos fluxos de dinheiro, 
mas acrescentar elementos que permitem mostrar concei- 
tos-chave em que se baseiam as contas nacionais. Como em 
nossa versao original do diagrama do fluxo circular, o prin- 
cipio subjacente e que o fluxo de dinheiro que entra em 
cada mercado ou setor e igual ao fluxo de dinheiro que sai 
daquele mercado ou setor. 

A Figura 2-7 mostrava um mundo simplificado, que ti- 
nha apenas duas especies de “habitantes”: familias e em- 


presas. Ela ilustrava o fluxo circular de dinheiro entre fa 
milias e empresas, que permanece visivel na Figura 24-1 
Nos mercados de bens e servigos, as familias tem gastos 
de consumo, comprando bens e servigos das firmas do- 
mesticas e das firmas do resto do mundo. As familias tam- 
bem sao proprietarias de fatores de produgao, como traba- 
lho, terra, capital fisico e capital financeiro. Elas vendem 
o uso desses fatores de produgao as firmas, recebendo em 
troca salarios, lucros, pagamentos de juros e alugueis. As 
empresas compram e pagam as familias pelo uso desses fa¬ 
tores de produgao nos mercados de fator. A maioria das 
familias deriva o grosso de sua renda de salarios ganhos 
vendendo trabalho. Mas as familias derivam renda adicio- 
nal de sua propriedade indireta do capital fisico usado pe- 
las firmas, sobretudo na forma de agoes, que sao partici- 
pagoes na propriedade de uma empresa, e bonus, titulos 
de divida que pagam juros. Assim, a renda que as familias 
recebem nos mercados de fatores inclui lucros distribui- 
dos aos acionistas e o pagamento de juros dos bonus man- 
tidos pelas familias. Finalmente, as familias recebem alu¬ 
gueis, em troca de permitir que as firmas usem terra ou 
instalagdes que elas possuem. Assim, as familias recebem 
renda na forma de salarios, lucros, juros e alugueis atraves 
dos mercados de fatores. 

Em nosso diagrama do fluxo circular simplificado origi¬ 
nal, as familias gastavam em bens e servigos toda a renda 
que recebiam atraves dos mercados de fatores. A Figura 
24-1, contudo, ilustra um modelo mais complicado e mais 
realista. Ali observamos duas razoes pelas quais, de fato, os 
bens e servigos nao absorvem toda a renda das familias. Pri¬ 
meiro, as familias nao conseguem reter toda a renda que re¬ 
cebem nos mercados de fatores. Elas precisam pagar uma 
parte da sua renda ao governo na forma de impostos, tais 
como imposto sobre a renda ou imposto sobre vendas. 
Alem disso, algumas familias recebem transferencias go¬ 
vernamentais, pagamentos do governo aos individuos em 
troca dos quais nao e fornecido nenhum bem ou servigo, 
tais como beneficios da previdencia social ou pagamento 
de seguro-desemprego. A renda total das familias depois 
que elas pagam impostos e recebem transferencias gover¬ 
namentais e a renda disponivel. 

Alem disso, as familias normalmente nao gastam toda a 
sua renda disponivel em bens e servigos. Em vez disso, par¬ 
te de sua renda e normalmente separada como poupanga 
privada, que vai para os mercados financeiros, onde indi¬ 
viduos, bancos e outras instituigoes compram e vendem 
agoes e bonus, bem como tomam e fazem emprestimos. 
Como mostra a Figura 24-1, os mercados financeiros tam- 
bem recebem fundos do resto do mundo e fornecem fun- 
dos ao governo, as firmas e ao resto do mundo. 

Antes de prosseguir, podemos usar a caixa representan- 
do as familias na Figura 24-1 para ilustrar uma caracteristi- 
ca geral importante do diagrama do fluxo circular: a soma 
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Figura 24-1 


Diagrams do fluxo circular expandido: os fluxos de dinheiro pela economia 
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Um fluxo circular de fundos conecta os quatro setores da 
economia, familias, firmas, governo e o resto do mundo, atraves 
de tres tipos de mercado: mercados de fatores, mercados de bens 
e servigos, e mercados financeiros. Os fundos fluem das firmas 
para as familias na forma de salarios, lucros, juros e alugueis 
atraves dos mercados de fatores. Depois de pagar impostos ao 
governo e receber do governo transferences, a familia aloca a 
renda restante, ou seja, a renda disponivel, entre poupanga 
privada e gastos de consumo. Atraves dos mercados financeiros, 
a poupanga privada e os fundos do resto do mundo sao 
canalizados para gastos de investimento das firmas, tomada de 
emprestimos pelo governo, tomada e concessao de credito de 
estrangeiros e transagoes de estrangeiros com agoes. Por sua 


vez, os fundos fluem do governo e das familias para as firmas, 
para pagar pela compra de bens e servigos. Finalmente, 
exportagoes para o resto do mundo geram um fluxo de fundos 
que entra na economia, e as importagoes levam a um fluxo de 
fundos que sai da economia. Quando somamos os gastos de 
consumo com bens e servigos, os gastos de investimento pelas 
firmas, as compras governamentais de bens e servigos, e as 
exportagoes, e em seguida subtraimos o valor das importagoes, 
o fluxo total de fundos representado por esse calculo e o gasto 
total com bens e servigos produzidos nos Estados Unidos. De 
modo equivalente, esse e o valor de todos os bens e servigos 
produzidos nos Estados Unidos, isto e, o produto interno bruto 
da economia. 


total de fluxos de dinheiro que sai de uma dada caixa e 
igual a soma total de fluxos de dinheiro que entra nessa cai¬ 
xa. E mera questao de contabilidade: o que entra precisa 
sair. Assim, por exemplo, o fluxo total de dinheiro que sai 
das familias, a soma dos impostos pagos, dos gastos de con¬ 
sumo e da poupanga privada - tern de ser igual ao fluxo to¬ 
tal de dinheiro que entra para as familias, ou seja, a soma de 
salarios, lucros, juros, alugueis e transferencias governa¬ 
mentais. 

Examinemos agora os outros tipos de habitantes que 
acrescentamos ao diagrama do fluxo circular, inclusive o 
governo e o resto do mundo. O governo retorna as familias, 
na forma de transferencias governamentais, parte do di¬ 


nheiro que arrecada em impostos. Contudo, o governo usa 
grande parte da sua receita tributaria, mais fundos adicio- 
nais obtidos nos mercados financeiros atraves da tomada 
de emprestimos governamentais, para comprar bens e ser¬ 
vigos. As compras governamentais de bens e servigos, as 
compras totais pelos governos de nivel federal, estadual e 
municipal, incluem tudo, desde o gasto militar em muni- 
goes ate o gasto da sua escola publica local com giz, apaga- 
dor e salario de professores. 

O resto do mundo participa da economia americana de 
tres formas. Primeiro, alguns bens e servigos produzidos 
nos Estados Unidos sao vendidos aos residentes de outros 
palses. Por exemplo, mais de metade da colheita anual de 
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trigo e algodao dos Estados Unidos e vendida no exterior. 
Bens e servigos vendidos a outros paises sao conhecidos 
como exportagoes. Vendas de exportagoes levam a um flu- 
xo de fundos do resto do mundo para dentro dos Estados 
Unidos para pagar por elas. Segundo, alguns bens e servi- 
gos comprados pelos residentes nos Estados Unidos sao 
produzidos no exterior. Por exemplo, muitos bens de con- 
sumo sao feitos na China. Bens e servigos comprados de re¬ 
sidentes de outros paises sao conhecidos como importa¬ 
goes. As compras de importagoes levam a um fluxo de fun¬ 
dos para fora dos Estados Unidos para pagar por elas. Ter- 
ceiro, os estrangeiros podem participar dos mercados fi- 
nanceiros dos Estados Unidos fazendo transagoes. Empres- 
timos estrangeiros, isto e, emprestimos concedidos por es¬ 
trangeiros a parceiros nos Estados Unidos, e compras de 
agoes de empresas americanas por parte de estrangeiros ge- 
ram um fluxo de fundos para dentro dos Estados Unidos, 
proveniente do resto do mundo. Analogamente, empresti¬ 
mos ao exterior, emprestimos tornados por estrangeiros de 
parceiros nos Estados Unidos, e compras pelos americanos 
de agoes de companhias estrangeiras levam a um fluxo de 
fundos saindo dos Estados Unidos em diregao ao resto do 
mundo. 

Finalmente, voltemos aos mercados de bens e servigos. 
No Capitulo 2, focalizamos apenas as compras de bens e 
servigos pelas famtlias. Vemos agora que ha outros tipos de 
gasto em bens e servigos, inclusive compras governamen- 
tais, importagoes e exportagoes. Note que as empresas tam¬ 
bem compram bens e servigos em nossa economia expan- 
dida. Por exemplo, uma companhia automobilistica que 
esta construindo uma nova fabrica comprara bens de in- 
vestimento, maquinas de estamparia, robos de solda e ou- 
tras maquinas das companhias que se especializam em pro- 
duzir esses itens. Ela acumulara tambem um estoque de 
carros finalizados, em preparagao para entrega aos distri- 
buidores. As contas de renda nacional incluem esses gastos 
de investimento, gastos em capacidade fisica produtiva, tal 
como maquinaria e construgoes, e mudangas nos estoques, 
como parte do gasto total em bens e servigos. 

Nao seria o caso de questionar por que mudangas nos 
estoques sao incluidas no gasto de investimento? Afinal, 
carros prontos nao sao usados para produzir outros carros. 
Estoques adicionais de bens finais sao contados como gasto 
de investimento porque, como a maquinaria, eles contri- 
buem para vendas futuras maiores de uma firma. Assim, o 
gasto em aumentar o estoque e uma forma de gasto de in¬ 
vestimento para a firma. Do mesmo modo, a redugao de es¬ 
toques e contada com uma queda no gasto de investimen¬ 
to, porque leva a menores vendas futuras. E importante en- 
tender tambem que o gasto de investimento inclui gasto 
em construgao de qualquer estrutura, seja a linha de mon- 
tagem de uma fabrica ou uma nova casa. Por que incluir a 
construgao de casas? Porque, como uma fabrica, uma nova 
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casa produz um fluxo futuro de servigos, servigos residen 
ciais para seus ocupantes. 

Suponha que somamos o gasto no consumo de bens e 
servigos, o gasto de investimento, as compras governamen 
tais de bens e servigos e o valor das exportagoes e, em se 
guida, subtraimos o valor das importagoes. Essa medida 
tern um nome: e o produto interno bruto do pais. Mas, antes 
de definir formalmente o produto interno bruto, ou P1B te- 
mos de examinar uma distingao importante entre os gru- 
pos de bens e servigos: a diferenga entre bens e servigos fi¬ 
nais e bens e servigos intermediaries. 

Produto interno bruto 

Quando um consumidor compra um carro novo de um re- 
vendedor, temos um exemplo de venda de bens e servigos 
finais: bens e servigos vendidos ao usuario final. Mas, 
quando um fabricante de automoveis compra ago de uma 
usina siderurgica ou vidro de uma vidragaria, temos um 
exemplo de compra de bens e servigos intermediaries: 
bens e servigos que sao insumos para a produgao de bens e 
servigos finais. No caso dos bens e servigos intermediaries, 
o comprador, outra firma, nao e o usuario final. 

O produto interno bruto, ou PIB, e o valor total de to- 
dos os bens e servigos finais produzidos na economia du¬ 
rante um dado periodo, normalmente um ano. Em 2004, o 
PIB dos Estados Unidos foi $11,734 bilhoes, ou cerca de 
$40,000 por pessoa. Se voce e um economista tentando ela- 
borar as contas nacionais de um pais, uma maneira de calcu- 
lar o PIB e calculd-lo diretamente: pesquisar asfirmas e des- 
cobrir o valor de sua produgao de bens e servigosfinais. Na se- 
gao seguinte, vamos explicar em detalhes por que os bens 
intermediaries, bem como alguns outros tipos de bens, nao 
sao incluidos nos calculos do PIB. 

Mas somar o valor total dos bens e servigos finais produ¬ 
zidos nao e a unica maneira de calcular o PIB. Como o PIB e 
igual ao valor total dos bens e servigos finais produzidos na 
economia, ele tern de ser igual tambem ao fluxo de fundos 
recebidos pelas firmas pelas vendas no mercado de bens e 
servigos. Se olharmos de novo o diagrama do fluxo circular 
na Figura 24-1, veremos que as setas indo do mercado de 
bens e servigos para as firmas de fato tern o rotulo “Produto 
Interno Bruto”. Pela nossa regra basica de contabilidade, 
que diz que o fluxo de fundos que sai de qualquer caixa e 
igual ao total do fluxo que entra nessa caixa, o fluxo de fun¬ 
dos que sai do mercado de bens e servigos em diregao as fir¬ 
mas e igual ao fluxo de fundos que entra nos mercados de 
bens e servigos proveniente de outros setores. E, como se 
pode ver na Figura 24-1, o fluxo total de fundos em diregao 
aos mercados de bens e servigos e o gasto agregado em 
bens e servigos finais produzidos internamente - a soma do 
gasto do consumidor, do gasto de investimento, das com¬ 
pras governamentais de bens e servigos e das exportagoes 
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menos importagoes. Assim, uma segunda maneira de calcu¬ 
lar o PIB e somar o gasto agregado em bens e servigos finais 
internamente produzidos na economia. 

Existe ainda uma outra maneira de calcular o PIB. O flu- 
xo das firmas para os mercados de fatores e a renda de fato- 
res paga pelas firmas as familias na forma de salarios, lu¬ 
cres, juros e alugueis. Mais uma vez, pelas regras de conta- 
bilidade, o fluxo de rendas de fatores das firmas para as fa- 
milias tern de ser igual ao fluxo de dinheiro em diregao as 
firmas vindo dos mercados de bens e servigos. E este ulti¬ 
mo valor, como sabemos, e o valor total da produgao na 
economia, o PIB. Uma explicagao intuitiva de por que o 
PIB e igual ao valor total das rendas de fatores pagas pelas 
firmas as familias na economia considerada e o fato de que 
o valor de cada venda na economia precisa representar uma 
renda para alguem, seja salario, lucro, juro, ou aluguel. 
Assim, uma terceira maneira de calcular o PIB e a soma do to¬ 
tal das rendas de fatores recebidas pelas familias e pagas pelas 
empresas da economia. 

Calculando o PIB 

Acabamos de explicar que de fato ha tres metodos para cal¬ 
cular o PIB. Os estatisticos do governo usam os tres meto¬ 
dos. Para explicar como esses tres metodos funcionam, va- 
mos considerar uma economia hipotetica, que se mostra na 
Figura 24-2. Essa economia tem tres firmas: American Mo¬ 
tors, que produz um carro por ano; American Steel, que 
produz o ago usado no carro; e American Ore, que explora 
a mina de minerio de ferro que e usado no ago. Essa econo- 
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mia produz um carro que vale $21,500. Portanto, o PIB e 
$21,500. Vejamos como os tres metodos de calcular o PIB 
dao o mesmo resultado. 

Medindo o PIB como o valor da produgao de bens 
e servi^os finais O primeiro metodo de calcular o PIB 
e somar o valor de todos os bens e servigos finais produzi¬ 
dos na economia, um calculo que exclui o valor dos bens e 
servigos intermediaries. Por que bens e servigos interme¬ 
diaries sao excluidos? Afinal, nao representam eles uma 
parcela bem grande e valiosa da economia? 

Para entender por que apenas bens e servigos finais sao 
incluidos no PIB, examinemos a economia simplificada 
descrita na Figura 24-2. Deverlamos medir o PIB dessa eco¬ 
nomia somando as vendas totais do produtor de minerio de 
ferro, do produtor de ago e do produtor do automovel? Se o 
fizessemos, estariamos de fato contando o valor do ago 
duas vezes, uma vez no momento em que e vendido pela 
usina siderurgica para a fabrica de automoveis e uma se¬ 
gunda vez quando a carroceria do automovel e vendida ao 
consumidor de um carro pronto e acabado. E estariamos 
contando o valor do minerio de ferro tres vezes, uma vez 
quando ele e retirado da mina e vendido a usina siderurgi¬ 
ca, uma segunda vez quando ele e transformado em ago e 
vendido ao produtor de automoveis e uma terceira vez 
quando o ago e transformado em carro e vendido ao consu¬ 
midor final. Assim, contar o valor de cada venda de produ¬ 
tor nos faria contar um mesmo item varias vezes, inflando 
artificialmente o calculo do PIB. Por exemplo, na Figura 
24-2, o valor total de todas as vendas, intermediarias e fi- 
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Calculando o PIB 


Nessa economia hipotetica que consiste 
em tres firmas, o PIB pode ser 
calculado de tres maneiras diferentes: 
medindo o PIB como o valor da 
produgao de bens e servigos finais, pela 
soma do valor agregado por cada firma; 
medindo o PIB como o gasto agregado 
em bens e servigos produzidos 
internamente; e medindo o PIB como 
renda de fatores recebida das firmas na 
economia. 


Gasto agregado em bens e servigos finais 
produzidos internamente = $21.500 
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Soma do valor agregado = $21,500 
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PARA MENTES CURIOSAS 


^ NOSSAS VIDASIMPUTADAS 

Costuma-se dizer que, quando uma pessoa 
casa com sua empregada ou sua cozinheira, o 
PIB cai. E isso e verdade: quando alguem 
fornece servigos em troca de pagamento, 
esses servigos sao contados como parte do 
PIB, mas os servigos que os membros da 
familia oferecem uns aos outros nao entram 
no PIB. Alguns economistas produziram 
medidas altemativas tentando imputar um 
valor ao trabalho domestico, isto e, 
atribuindo-lhe uma estimativa de qual teria 
sido o valor de mercado desse servigo se ele 
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tivesse sido pago. Mas a medida padrao do 
PIB nao contem esse valor imputado. 

As estimativas do PIB, no entanto, 
incluem uma imputagao para o valor da casas 
ocupadas pelos seus proprietaries. Isto e, se 
voce compra uma casa que antes voce estava 
alugando, o PIB nao diminui. E verdade que, 
como voce nao mais paga aluguel ao locador, 
ele nao mais vende um servigo a voce, a 
saber, o uso da casa ou do apartamento. Mas 
os estatisticos fazem uma estimativa do que 
voce teria pago caso tivesse alugado o imovel 


no qual mora, seja apartamento ou casa. Para 
as finalidades da estatistica, e como se voce 
estivesse alugando sua casa de voce mesmo. 

Pensando bem, isso faz sentido. Em 
paises em que a maioria das pessoas e dona 
de sua propria casa, como os Estados Unidos 
o prazer que derivamos de nossa casa e uma 
parte importante do padrao de vida. Assim, 
para serem exatas, as estimativas do PIB tern 
de levar em conta o valor das casas ocupadas 
pelos seus donos, assim como o valor das 
casas alugadas. 


nais, e $34,700: $21,500 da venda do carro, mais $9,000 da 
venda de ago, mais $4,200 da venda de minerio de ferro. 
Sabemos, contudo, que o PIB e apenas $21,500. 

A maneira de evitar a dupla contagem e incluir no calcu- 
lo do PIB apenas o valor agregado por cada produtor: a di- 
ferenga entre o valor de suas vendas e o valor de suas com- 
pras de insumos de outras empresas. Nesse caso, o valor 
agregado do produtor do automovel e o valor em dolar do 
carro que ele fabrica menos o custo do ago que ele compra 
ou $12,500. O valor agregado do produtor de ago e o valor 
em dolares do ago que ele produz menos o custo do minerio 
de ferro que ele compra ou $4,800. Apenas o produtor de 
minerio de ferro, de quem supomos que nao compra bens 
intermediaries, e que tern valor agregado igual a suas ven¬ 
das totais, $4,200. A soma do valor agregado dos tres pro- 
dutores e $21,500, igual ao PIB. 

Medindo o PIB como gasto em bens e servigos fi¬ 
nals produzidos internamente Outra maneira de 
calcular o PIB e somar o gasto agregado em bens e servigos 
finais produzidos internamente. Isto e, o PIB pode ser me- 
dido pelo fluxo de fundos em diregao as firmas. Como o 
metodo que estima o PIB pelo valor da produgao, essa me¬ 
dida tem de ser levada a cabo de modo a evitar a dupla con¬ 
tagem. Em termos de nosso exemplo do ago e do automo- 
vel, nao queremos contar tanto o gasto de consumo no car¬ 
ro (representado na Figura 24-2 pelo prego de venda do 
carro) quanto o gasto do produtor de automovel em ago 
(representado na Figura 24-2 pelo valor do ago no carro). 
Se contassemos ambos, estarlamos contando o ago incor- 
porado no carro duas vezes. Resolvemos esse problema 
contando apenas o valor das vendas aos compradores finais, 
tais como consumidores, firmas que compram bens de in- 
vestimento, o governo e compradores estrangeiros. Em ou¬ 
tras palavras, a fim de evitar a dupla contagem no gasto, 
omitimos as vendas de insumos de uma empresa para outra 
ao estimar o PIB usando dados de gasto. 


Como ja assinalamos, contudo, as contas nacionais in¬ 
cluem sim os gastos de investimento das firmas como parte 
do gasto final. Isto e, a compra de ago de uma fabrica de au- 
tomoveis para fazer um carro nao e considerada parte do 
gasto final, mas a compra pela companhia de uma nova ma- 
quina para sua fabrica e considerada sim parte do gasto fi¬ 
nal. Qual a diferenga? O ago e um insumo que desaparece, 
que se gasta na produgao; a maquinaria, embora usada para 
fazer carros, vai durar varios anos. Como as compras de 
bens de capital, como maquinaria, que vao durar um tem¬ 
po consideravel, nao estao diretamente ligadas a produgao 
corrente, as contas nacionais consideram essas compras 
como uma forma de vendas finais. 

Em capitulos subseqiientes, vamos fazer uso repetido da 
proposigao de que o PIB e igual ao gasto agregado dos com¬ 
pradores finais com bens e servigos produzidos interna¬ 
mente. Vamos desenvolver tambem modelos sobre como 
cada grupo de compradores finais decide quanto gastar. 
Por isso, convem examinar neste ponto a subdivisao dos ti- 
pos de gasto que compoem o PIB. 


ARMAPIIHAS 


PIB: 0 QUE ENTRA E 0 QUE FICA FORA 

' E facil confundir o que e e o que nao e incluido no PIB. Entao, 
vamos parar para deixar a distingao bem clara. Provavelmente, 

: a maior fonte de confusao e a diferenga entre gastos de 
• investimento e gastos em insumos. Gastos de investimento, ou 
; seja, gastos em bens de investimento, em construgao (residencial 
i bem como comercial) e mudangas nos estoques, sao incluidos no 
; PIB, mas os gastos com insumos nao sao. Por que a diferenga? 

1 Recorde-se que, no Capitulo 2, fizemos a distingao entre recursos 
' que se esgotam (desaparecem) e aqueles que nao se esgotam (nao 
; desaparecem) na produgao. Maquinaria de estamparia, um bem de 
! investimento, nao se esgota; ela vai durar muitos anos e sera 
; usada repetidamente para fazer muitos carros. Como os gastos em 
bens de investimento e na construgao de edificios nao estao 
' diretamente presos apenas a produgao corrente, os economistas 
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! consideram que esse gasto e um gasto em bens finais. E os gastos 
; com mudangas nos estoques, considerados como parte do gasto de 
! investimento, sao igualmente inclm'dos no PIB. Por que? Porque, 

■ do mesmo modo que uma maquina, o estoque adicional e um 

; investimento em vendas futuras. E, quando algum bem e retirado 
! do estoque para ser vendido, seu valor e subtraido do valor dos 
; estoques e, portanto, do PIB. Bens usados nao sao incluidos no 
! PIB porque, como no caso dos insumos, inclui-los significaria 

■ dupla contagem: estariamos contando uma vez quando vendidos 
; enquanto novos, e de novo quando vendidos como bens usados. 

Finalmente, ativos financeiros tais como agoes e bonus nao sao 
; incluidos no PIB porque nao representam produgao ou vendas de 
; bens e servigos finais. Ao contrario, um bonus representa uma 
’ promessa de pagar de volta com juros, e uma agao representa uma 
| prova de participagao na propriedade. 

| Aqui esta o sumario do que incluir e nao incluir no PIB. 

i 

j Induido 

» Bens e servigos finais internamente produzidos, inclusive bens 
; de capital, novas construgoes de edificios e mudangas nos 
J estoques. 

i 

] Nao inclutdo 

i 9 Bens e servigos intermediaries 
] ■ Insumos 
J at Bens usados 

j a Ativos financeiros como agoes e bonus 
| * Bens e servigos produzidos no exterior 

6 
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Examinemos mais uma vez os mercados de bens e servi¬ 
gos na Figura 24-1. Veremos que um dos componentes das 
vendas das firmas e o gasto de consumo. Vamos denotar os 
gastos de consumo com a letra C. A Figura 24-1 mostra 
tambem tres outros componentes das vendas: vendas de 
bens de investimento para outras empresas, que vamos de¬ 
notar por I; compras de bens e servigos pelo governo, que 
vamos denotar por G; e vendas aos estrangeiros, isto e, ex- 
portagoes que vamos denotar por X. 

Mas nem todos esses gastos finais se destinam a bens e 
servigos produzidos internamente. Gastos com importa- 
goes, que vamos denotar por IM, “vazam” pelas fronteiras 
nacionais. Reunir isso tudo nos da a equagao seguinte, que 
decompoe o PIB em quatro fontes de gasto agregado: 

(24-1) PIB = C + I + G + X-IM 

Veremos a Equagao 24-1 muitas vezes nos capltulos 
subseqiientes. 

Medindo o PIB como renda de fatores ganhos das 
firmas na economia Uma ultima forma de calcular o 
PIB e somar todas as rendas ganhas pelos fatores de produ- 
gao, provenientes das firmas na economia: os salarios ga¬ 
nhos pelo trabalho; os juros ganhos por aqueles que em- 
prestam suas poupangas as firmas e ao governo; os alugueis 
recebidos por aqueles que arrendam sua terra ou edificios 
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______ 1 

BRUTO 0 QUE? 


Ocasionalmente se podem ver references 
nao ao produto interno bruto, mas ao 
produto nadonat bruto, ou PNB. E apenas 
um outro nome para a mesma coisa? 

Nao e bem assim. 

Olhando a Figura 24-1 com cuidado, e 
possivel perceber que ha uma possibilidade 
que esta faltando na figura. De acordo com a 
figura, toda a renda de fatores vai para 
familias domesticas ou internas. Mas o que 
acontece quando sao pagos lucros a 
estrangeiros que detem agoes de uma 
empresa dentro do pais? E onde se encaixam 
os lucros ganhos por companhias do pais que 
operam no exterior? 

A resposta e que elas entram no PNB, 
mas nao no PIB. 0 PNB e definido como o 
total das rendas de fatores ganhas pelos 
residentes de um pais. Ele exdui as rendas de 
fatores ganhas pelos estrangeiros como, por 
exemplo, os lucros pagos a investidores 
japoneses que tern agoes em empresas 


agricolas mexicanos que estao 
temporariamente nos Estados Unidos. 
Mas ele indui rendas de fatores ganhas 
do exterior por residentes no pais como, 
por exemplo, os lucros das operagoes 
europeias da IBM que vao para 
acionistas americanos da IBM, e os 
salarios de consultores americanos 
que trabalham temporariamente 
na Asia. 

Nos primordios da contabilidade 
nacional, os economistas normalmente 
usavam o PNB em lugar do PIB como 
medida do tamanho da economia, 
embora as medidas em geral fossem 
muito proximas uma da outra. Eles 
mudaram para o PIB principalmente 
porque este e considerado um indicador 
melhor de movimentos de curto prazo 
na produgao e porque os dados sobre 
fluxos internacionais de rendas de 
fatores nao sao considerados muito 


Na pratica, nao faz muita diferenga 
qual medida e usada em economias 
grandes como a dos Estados Unidos, 
em que os fluxos liquidos de rendas de 
fatores a outros parses sao pequenos. 

Em 2004, o PNB americano era cerca 
de 0,4% maior que o PIB, sobretudo 
por causa dos lucros de companhias 
americanas no exterior. Para economias 
menores, contudo, pode haver grande 
diferenga entre PNB e PIB. Por exemplo, 
boa parte da industria na Irlanda e 
de propriedade de corporagoes americanas, 
cujos lucros tern de ser deduzidos do 
PNB da Irlanda. Alem disso, a Irlanda 
tornou-se um pais que tern muitos 
trabalhadores temporaries emigrados 
de regioes mais pobres da Europa, 
cujos salarios tambem tern de ser 
deduzidos do PNB da Irlanda. Como 
resultado, em 2004 o PNB da Irlanda 
era apenas 84% do seu PIB. 


americanas ou pagamentos a trabalhadores confiaveis. 
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as firmas; e os lucres recebidos pelos acionistas, os proprie¬ 
taries do capital fisico das firmas. Essa e uma medida valida 
porque o dinheiro que as firmas fazem vendendo bens e 
serviqos tern de ir para algum lugar; o que nao e pago como 
salario, juros ou aluguel, e lucre. E uma parte do lucre e 
paga aos acionistas como dividendos. 

A Figura 24-2 mostra como esse calculo funciona em 
nossa economia simplificada. A coluna sombreada na ex¬ 
trema direita mostra o total de salarios, juros e alugueis pa- 
gos por todas essas firmas, bem como seu lucre total. A 
soma disso tudo resulta na renda de fatores total de 
$21,500, de novo, igual ao PIB. 

Nao vamos enfatizar a renda de fatores tanto quanto os 
outros dois metodos para calcular o PIB. E importante ter 
em mente, contudo, que todo o dinheiro gasto em bens e 
serviqos produzidos internamente gera renda de fatores para 
as familias, isto e, estamos de fato em um fluxo circular. 

Os Componentes do PIB Agora que sabemos como o 
PIB e calculado em principio, vejamos que cara ele tem na 
pratica. 

A Figura 24-3 mostra, lado a lado, os primeiros dois me¬ 
todos de calcular o PIB. A altura de cada barra acima do 
eixo horizontal representa o PIB da economia americana 
em 2004: $11,734 bilhoes. Cada barra esta dividida de 
modo a mostrar os componentes desse total em termos de 
onde foi agregado valor e como o dinheiro foi gasto. 

Na barra a esquerda da Figura 24-3, vemos os componen¬ 
tes do PIB pelo valor agregado segundo os setores, o prirnei- 


ro metodo de calculo do PIB. Dos $11,734 bilhoes, $2,300 
bilhoes, menos de 20%, representaram valor agregado por 
produtores de bens flsicos. Outros $7,977 bilhoes, ou 68% 
consistem em valor agregado pelos produtores privados de 
serviqos. O resto consiste em valor agregado pelo govemo 
na forma de atividade militares, educaqao e outros serviqos 
governamentais. Como os analistas sempre enfatizam os 
Estados Unidos sao uma economia de serviqos. 

A barra direita na Figura 24-3 corresponde ao segundo 
metodo de calculo do PIB, mostrando a decomposiqao por 
quatro tipos de gasto agregado. O comprimento total da 
barra direita e maior que o comprimento da barra esquer¬ 
da, uma diferenqa de $607 bilhoes (que, como se ve, esta 
abaixo do eixo horizontal). Isso porque o comprimento to¬ 
tal da barra direita representa o gasto total na economia, 
gasto tanto em bens e serviqos produzidos internamente 
quanto em bens e serviqos produzidos no exterior. Dentro 
da barra, o gasto de consumo (C), que e 70,1% do PIB, do- 
mina o quadro. Mas uma parte desse gasto foi absorvida 
por bens e serviqos produzidos no exterior. Em 2004, as 
exportaqoes liquidas, ou seja, a diferenqa entre o valor das 
exportaqoes e das importaqoes (X - IM na Equaqao 24-1), 
foram negativas; os Estados Unidos foram um importador 
liquido de bens e serviqos estrangeiros. O valor de X - IM 
em 2004 foi -$607 bilhoes, ou -5,2% do PIB. Assim, uma 
parte da barra da direita se estende abaixo do eixo horizon¬ 
tal no montante de $607 bilhSes, para representar a quanti- 
dade de gasto total absorvida pelas importaqoes liquidas e 
que, portanto, nao levou a um PIB americano mais alto. 



PIB dos Estados Unidos em 2004: dois 
metodos de calculo do PIB 

As duas barras mostram duas formas equivalentes de 
calcular o PIB. A altura de cada barra acima do eixo 
horizontal representa $11,734 bilhoes, o PIB dos 
Estados Unidos em 2004. A barra da esquerda mostra 
a decomposiqao do PIB de acordo com o valor 
agregado por cada setor da economia. Nela vemos 
que um pouco menos de 20% do PIB em 2004 veio 
do valor agregado no setor de produqao de bens. 0 
resto veio do valor agregado na produqao de 
serviqos. A barra da direita mostra a decomposiqao 
do PIB de acordo com quatro tipos de gasto: C, I, G 
e X - IM. A barra da direita tem o comprimento total 
de $11,734 bilhoes + $607 bilhoes = 12.341 bilhoes. 
0s $607 bilhoes que se mostram como a area que se 
estende abaixo do eixo horizontal e o total de gastos 
absorvido pelas importaqoes liquidas (exportaqoes 
liquidas negativas) em 2004. 


Componentes do PIB (bilhoes de dolares) 


. Valor agregado pelo 
\ govemo - }1.458 (12,4%) I 


Valor agregado 
ha produgao de 
servigos 
$7,977 (68%) 


Compras governamentais 
de bens e servigos 
6 = $2,184 (18,6%) 

Gastos de investments .. 
„ 1* $1,927 (16.4%) ' 


Gastos de consumo 
C= $8,229 (70,1%) 


C + I+G 
= $12,341 


Valor agregado 
ha produgao de bens -- 
$2,300 (19,6%) 


Valor dos bens e 
servigos finals 


— Exportaqoes liquidas X - IM 
= -$607(-5,2%) 

Gasto em bens e servigos 
finais produzidos internamente 


Fonte : Bureau of Economic Analysis. 
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Gastos de investimento (I) constitulram 16,4% do PIB, en- 
quanto as compras governamentais de bens e servigos (G) 
constitulram 18,6% do PIB. 

0 que o PIB nos informa 

Agora que vimos as varias maneiras de calcular o produto 
interno bruto, o que essas medidas do PIB nos informam? 

O uso mais importante do PIB e como medida do tama- 
nho da economia, fornecendo uma escala com a qual medir 
o desempenho economico de outros anos ou comparar o 
desempenho economico com o de outros palses. Por exem- 
plo, suponha que queiramos comparar as economias de va- 
rios palses. Uma abordagem natural e compara-las pelo 
PIB. Em 2004, como vimos, o PIB dos Estados Unidos foi 
de $11,734 bilhoes; o doJapao foi $4,665 bilhoes; e o PIB 
combinado dos 25 palses que compoem a Uniao Europeia 
foi $12,758 bilhoes. Essa comparagao nos diz que o Japao, 
embora tenha a segunda maior economia nacional do 
mundo, tem um peso economico bem menor do que os 
Estados Unidos. Tomada como agregado, a Europa se com- 
para a economia americana. 

Mas e preciso ter cuidado ao usar numeros de PIB, espe- 
cialmente ao fazer comparagoes ao longo do tempo. Isso 
porque uma parte do aumento de valor do PIB no tempo re- 
presenta aumento nos pregos dos bens e servigos, e nao au¬ 
mento no produto. Por exemplo, o PIB dos Estados Unidos 
foi $5,803 bilhoes era 1990 e tinha praticamente dobrado 
para $11,734 bilhoes em 2004. Mas a economia americana 
nao dobrou de tamanho nesse perlodo. Para medir a verda- 
deira mudanga no produto agregado precisamos de uma 
versao modificada do PIB ajustada pelas mudangas de pre- 
go, conhecida como PIB real. Veremos em seguida como se 
calcula o PIB real. 



A criaqao das contas nacionais 

As contas nacionais, como a moderna macroeconomia, de- 
vem sua criagao a Grande Depressao. Quando a economia 
afundou na depressao, funcionarios governamentais viram 
sua capacidade de resposta prejudicada, nao so pela falta de 
teorias economicas adequadas, mas tambem pela falta de 
informagao adequada. Tudo o que eles tinham eram esta- 
tlsticas esparsas: tonelagem de transporte ferroviario, pre- 
gos de agoes, Indices incompletos de produgao industrial. 
Eles podiam apenas adivinhar o que estava acontecendo na 
economia em seu conjunto. 

Em resposta a essa percepgao de falta de informagao, o 
Ministerio do Comercio dos Estados Unidos encarregou 
Simon Kuznets, um jovem economista nascido na Russia, 
de desenvolver um conjunto de contas de renda nacional. 
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(Kuznets mais tarde ganhou o Premio Nobel de economia 
por seu trabalho.) A primeira versao dessas contas foi apre- 
sentada ao Congresso americano em 1937 e em um relato- 
rio de pesquisa com o tltulo de Renda Nacional, 1929-35. 

A princlpio houve ceticismo sobre a utilidade de tais 
contas. Em 1936, o economista britanico John Maynard 
Keynes publicou A Teoria Geral do Emprego, dos Juros e da 
Moeda , o livro que criou a moderna teoria macroeconomi¬ 
ca. Keynes argumentou contra a tentativa de usar os conce- 
itos de produto agregado ou de nlvel de pregos agregado: 
“Dizer que o produto llquido hoje e maior, mas o nlvel de 
pregos mais baixo que dez anos atras ou um ano atras e 
uma proposigao de natureza similar a afirmagao de que a 
rainha Vitoria foi uma rainha melhor, mas nao uma mu- 
lher mais feliz que a rainha Elizabeth, uma proposigao 
que nao e destitulda de significado ou interesse, mas que 
nao serve como material para o calculo diferencial.” Mas 
os macroeconomistas logo descobriram que os conceitos 
de produto agregado e de nlvel de pregos agregado, vincu- 
lados a medidas efetivas dessas quantidades, constitulam 
um auxiliar poderoso para entender desenvolvimentos 
economicos. 

As estimativas iniciais de Kuznets nao chegaram a ser 
equivalentes ao conjunto moderno completo de contas na¬ 
cionais, porque elas colocaram o foco na renda, nao na pro¬ 
dugao. O impulso para completar as contas nacionais veio 
durante a Segunda Guerra Mundial, quando os formulado- 
res de polltica economica tinham uma necessidade ainda 
maior de medidas abrangentes de desempenho economico. 
O governo federal americano comegou a publicar estimati¬ 
vas de produto interno bruto e de produto nacional bruto 
em 1942. 

Em janeiro de 2000, em sua publicagao Survey of Cur¬ 
rent Business (Estado Atual da Economia), o Ministerio do 
Comercio dos Estados Unidos incluiu um artigo com o tl¬ 
tulo “PIB: uma das grandes invengoes do seculo XX”. Isso 
pode parecer meio exagerado, mas as contas nacionais, in- 
ventadas nos Estados Unidos, tornaram-se um instrumen- 
to de analise economica e de formulagao de pollticas publi- 
cas ao redor do mundo. H 



I As contas nacionais de um pals registram o fluxo de dinheiro 
entre os setores economicos. 


> As familias recebem renda de fatores na forma de salarios, 
lucros pela propriedade de agoes, juros pagos pelos bonus e 
alugueis. Elas tambem recebem transferences governamen¬ 
tais. 

i > As familias alocam a renda disponivel entre gastos de consu- 
mo e poupanga privada, fundos que fluem para os mercados 
financeiros e finaneiam gastos de investimento e qualquer 
tomada de emprestimos governamentais. 






ELSEVIER 


494 PARTE XI INTRODUQAO A MACR0ECON0MIA 


> Importagdes levam a um fluxo de fundos para fora do pals. 
Exportagoes levam a um fluxo de fundos para dentro do pais. 

> 0 produto interno bruto ou PIB pode ser calculado de tres 
maneiras diferentes: somar o valor da produgao de bens e 
servigos finals atraves da soma do valor agregado de todas 
as firmas; somar todos os gastos em bens e servigos finais 
produzidos internamente, um montante que e igual ao gasto 
agregado-, ou somar todas as rendas de fatores pagas pelas 
firmas. Bens e servigos intermediaries nao sao incluidos no 
calculo do PIB. 


TESTE SEU ENTENDIMENTO 24-1 


1. Explique por que os tres metodos de calculo do PIB produzem a 
mesma estimativa do PIB. 

2. Quais sao os varios setores para os quais as firmas fazem ven- 
das? Quais sao as varias maneiras pelas quais as familias sao li- 
gadas com outros setores da economia? 

3. Considere a Figura 24-2 e suponha que voce erroneamente te- 
nha achado que o valor agregado total foi $30,500, a soma do 
prego de venda de um carro e do valor do ago no carro. Qual o 
item que voce estaria contando duas vezes? 

As respostas estao no fim do livro. 


PIB.REAL E PRODUTO AGREGADO o 

Embora as cifras comumente citadas de PIB sejam uma es- 
tatfstica interessante e util, elas nao sao uma medida util 
para monitorar mudangas no produto agregado ao longo 
do tempo. Por exemplo, o PIB pode aumentar, seja porque 
a economia esta produzindo mais ou simplesmente porque 
os preqos dos bens e servigos produzidos aumentaram. Do 
mesmo modo, o PIB pode cair ou porque a economia esta 
produzindo menos ou porque seus pregos cairam. A fim de 
separar essas possibilidades, temos de calcular quanto a 
economia mudou em termos reais ao longo de um dado pe- 
riodo. Isto e, temos de calcular quanto a mudanga no PIB se 
deve a uma mudanga no produto agregado, separado de 
uma mudanga nos pregos. A medida usada para esse fim e 
conhecida como PIB real. Primeiro, vejamos como e calcu¬ 
lado o PIB real, e depois o seu significado. 

Calculando o PIB real 

Para entender como e calculado o PIB real, imagine uma 
economia em que sejam produzidos apenas dois bens, ma¬ 
gas e laranjas, e que ambos os bens sejam vendidos apenas a 
consumidores finais. Os produtos e pregos dessas duas fru- 
tas por dois anos consecutivos aparecem na Tabela 24-1. 

A primeira coisa que podemos dizer sobre esses dados 
e que o valor das vendas aumentou do ano 1 para o ano 2. 
No primeiro ano, o valor total das vendas foi (2 bilhoes x 


$0,25) + (1 bilhao x $0,50) = $1 bilhao; no segundo ano 
foi (2,2 bilhoes x $0,30) + (1,2 bilhao x $0,70) = $lg ^ 
lhao, o que e 50% maior. Mas tambem fica claro da tabela 
que esse aumento do valor em dolar do PIB superestima o 
crescimento real da economia. Embora as quantidades 
tanto de magas quanto de laranjas tenham aumentado, os 
pregos de magas e laranjas tambem aumentaram. Assim 
parte do aumento de 50% no valor em dolar do PIB sim¬ 
plesmente reflete pregos mais altos, e nao uma produgao 
maior do produto. 

TABELA 24-1 


mtmmmmmaNMmmm 

Calculo do PIB e do PIB real em uma economia 
simples 


Quantidade de magas (bilhoes) 

Ano 1 

2.000 

Ano 2 

2.200 

Prego da maga 

$0,25 

$0,30 

Quantidade de laranjas (bilhoes) 

1.000 

1.200 

Prego da laranja 

$0,50 

$0,70 

PIB (bilhoes de dolares) 

$1,000 

$1,500 

PIB real (em bilhoes de dolares do ano 1) 

$1,000 

$1,150 


Para estimar o verdadeiro aumento no produto agrega¬ 
do que se produziu, temos de fazer a perguntar seguinte: 
quanto teria aumentado o PIB se os pregos nao tivessem 
mudado? Para responder a essa questao, precisamos saber 
o valor do produto no ano 2 expresso em pregos do ano 1. 
No ano 1, o prego das magas era de $0,25 cada, e o prego 
das laranjas, $0,50 cada. Assim, o produto do ano 2 aos pre¬ 
gos do ano 1 e (2,2 bilhoes x $0,25) + (1,2 bilhao x $0,50) = 
$1,150 bilhao. O produto do ano 1 a pregos do ano 1 foi $1 
bilhao. Assim, neste exemplo, o PIB medido em pregos do 
ano 1 aumentou 15%, de $1 bilhao para $1,150 bilhao. 

Podemos agora definir o PIB real: e o valor total dos 
bens e servigos finais produzidos na economia durante um 
ano, calculado como se os pregos tivessem permanecido 
constantes ao nivel de algum dado ano-base. Os numeros 
de PIB real sempre vem acompanhados da informagao so¬ 
bre qual e o ano-base. Dados de PIB que nao foram ajusta- 
dos por mudangas nos pregos sao calculados usando os 
pregos do ano em que o produto e produzido. Os econo- 
mistas denominam essa medida de PIB nominal, PIB a pre¬ 
gos correntes. Se tivessemos usado o PIB nominal para me- 
dir a verdadeira mudanga de produto do ano 1 para o ano 2 
em nosso exemplo de magas e laranjas, teriamos superesti- 
mado o verdadeiro crescimento do produto: teriamos dito 
que o crescimento foi 50% quando de fato foi apenas 15%. 
Comparando o produto em dois anos usando um conjunto 
comum de pregos, neste exemplo, os pregos do ano 1, te- 
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mos condigoes de nos concentrar apenas nas mudangas da 
quantidade de produto, eliminando a influ encia das mu¬ 
dangas de prego. 

A Tabela 24-2 mostra a versao de vida real de nosso 
exemplo de magas e laranjas. A segunda coluna mostra o 
PIB nominal dos Estados Unidos em 1996, 2000 e 2004. A 
terceira coluna mostra o PIB real para cada ano em dolares 
do ano 2000. Para 2000, os dois numeros sao iguais. Mas o 
PIB real em 1996, expresso em dolares de 2000, foi mais 
alto que o PIB nominal em 1996, refletindo o fato de que os 
pregos em geral eram mais altos em 2000 do que em 1996. 
O PIB real em 2004, expresso em dolares do ano 2000, con- 
tudo, era menor que o PIB nominal em 2004, porque os 
pregos em 2000 eram mais baixos que em 2004. 


TABELA 24-2 


Estados Unidos: PIB nominal versus real em 1996, 
2000 e 2004 


PIB nominal (bilhoes 

PIB real (bilhoes de 


de dolares correntes) 

dolares de 2000) 

1996 

$7,817 

$8,329 

2000 

9.817 

9.817 

2004 

11.734 

10.842 


Fonte : Bureau of Economic Analysis. 

Um detalhe tecnico: dolares "encadeados" 

Ate os anos 90, as estimativas de PIB real dos Estados Uni¬ 
dos publicadas pelo Bureau of Economic Analysis eram 
calculadas exatamente da mesma forma como calculamos 
o PIB real na Tabela 24-1: o Bureau escolhia um ano-base e 
calculava o PIB real de cada ano nos pregos do ano-base. 

Mas as contas nacionais dos Estados Unidos agora infor¬ 
mant o PIB real em “dolares encadeados de 2000”. O que 
significa “encadeado”? 

Voce pode ter notado que ha duas maneiras de calcular o 
PIB real usando os dados da Tabela 24-1. Por que nao usar 
os pregos do ano 2 em lugar dos pregos do ano 1 como os 
pregos do ano-base? Esse procedimento parece igualmente 
valido. De acordo com esse calculo, o PIB real no ano 1 aos 
pregos do ano 2 e (2 bilhoes x $0,30) + (1 bilhao x $0,70) = 
$1,3 bilhao; o PIB real no ano 2 aos pregos do ano 2 e $1,5 
bilhao, o mesmo que o PIB nominal no ano 2. Assim, usando 
os pregos do ano 2 como ano-base, o crescimento no PIB 
real e igual a ($1,5 bilhao - $1,3 bilhao)/$l,3 bilhao = 0,154 
ou 15,4%. Isso e um pouco maior do que a cifra que obtive- 
mos no calculo anterior, em que os pregos do ano 1 eram os 
pregos do ano-base. Naquele calculo, verificamos que o PIB 
real aumentou 15%. Nenhuma dessas duas respostas, 15,4% 
ou 15%, e mais “correta” que a outra. 
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Como 15,4% e 15% sao muito proximos, nao importa 
muito qual o ano-base escolhido na Tabela 24-1. Mas isso 
nem sempre e verdade quando calculamos cifras de PIB au- 
tenticas. De fato, os economistas que estimaram o cresci¬ 
mento do PIB real dos Estados Unidos nos anos 80 e 90 ve- 
rificaram que os resultados divergiam significativamente 
dependendo do ano-base usado. A principal razao foi o ra- 
pido progresso tecnologico em computadores, o que levou 
tanto a um rapido crescimento na produgao de computa¬ 
dores como a uma queda de prego dos computadores em 
relagao a outros bens e servigos. Quando os economistas 
usaram um ano-base mais cedo no tempo, um ano em que 
os computadores ainda eram caros, seus calculos produzi- 
am uma elevada taxa de crescimento do PIB real compara- 
da com os calculos usando um ano-base posterior, quando 
os computadores ja eram mais baratos. Como houve um 
grande aumento na produgao de computadores, os dois 
calculos resultavam em estimativas muito diferentes para o 
PIB real. 

Em consequencia, os economistas do governo que pre- 
param as contas nacionais dos Estados Unidos adotaram 
um metodo conhecido como “encadeamento”, que divide a 
diferenga de usar um ano-base mais cedo e um ano-base 
mais tarde. Aqui nao vamos entrar nos detalhes desse pro¬ 
cedimento. Para as finalidades deste livro, podemos pensar 
no calculo do PIB real usando um so ano-base. 

0 que o PIB real nao mede 

O PIB e uma medida do produto agregado de um pais. 
Tudo o mais mantido constante, um pals com populagao 
maior tern um PIB maior, simplesmente porque ha mais 
pessoas trabalhando. Quando queremos comparar o PIB de 
diferentes paises, mas queremos eliminar o efeito de dife- 
rengas no tamanho da populagao, usamos o PIB per capita, 
o PIB dividido pelo tamanho da populagao, equivalente ao 
PIB medio por pessoa. Da mesma forma, o PIB real per capi¬ 
ta e o PIB real medio por pessoa. 

Embora o PIB real per capita seja uma medida util em al- 
gumas circunstancias, ele tern limitagoes bem conhecidas 
como medida do padrao de vida de um pais. De vez em 
quando, os economistas sao acusados de acreditar que o 
crescimento do PIB real per capita e a unica coisa que im¬ 
porta, que aumentar o PIB real per capita e um fim em si 
mesmo. De fato, os economistas raramente cometem esse 
erro. A ideia de que os economistas se importam apenas 
com o PIB real per capita e lenda. Vamos tomar uns minu- 
tos para esclarecer por que o PIB real per capita de um pals 
nao e uma medida suficiente do bem-estar humano nesse 
pals e por que o crescimento no PIB real per capita nao e em 
si mesmo uma meta adequada de polltica publica. 

Uma maneira de pensar nessa questao e dizer que um 
aumento no PIB real per capita significa uma expansao da 
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fronteira das possibilidades de produgao da economia. Se a 
economia aumentou sua capacidade produtiva, ha mais 
coisas que a sociedade pode alcangar. Mas saber se a socie- 
dade de fato faz bom uso desse potencial expandido para 
melhorar seu padrao de vida e uma outra questao. Em pala- 
vras um pouco diferentes: sua renda pode ser mais alia este 
ano do que foi no ano passado, mas se voce de fato usa sua 
renda mais alta para melhorar sua qualidade de vida e uma 
escolha sua. 

A ONU produz um documento anual, o R elatorio sobre 
Desenvolvimento Humano , que tenta ordenar os paises atra- 
ves de medidas diferentes do PIB real per capita. Essas me- 
didas incluem dados sobre mortalidade infantil, expectati- 
va de vida e alfabetizagao. Tais medidas sao combinadas 
em um Indice de Desenvolvimento Humano, que e um es- 
forgo para determinar ate que ponto as sociedades vao bem, 
para alem de quanto elas produzem. O indice sugere que o 
PIB real per capita e um entre muitos determinantes impor- 
tantes do bem-estar humano, mas nao e o unico. Paises com 
elevado PIB real per capita , como os Estados Unidos, os pai¬ 
ses da Europa e o Japao, igualmente tern boas notas em qua- 
se todos os outros indicadores de bem-estar humano. Mas 
ha tambem paises relativamente pobres, como a Costa Rica, 
que tern indices elevados de alfabetizagao e de expectativa 
de vida, alem de baixos indices de mortalidade infantil. E ha 
alguns paises relativamente ricos, principalmente paises 
com abundancia de recursos naturais valiosos, que rece- 
bem nota baixa quanto aqueles criterios. 

Vamos repetir: o PIB real per capita e uma medida do pro- 
duto agregado medio por pessoa da economia, e assim e uma 
medida do que ela pode fazer. Isso nao e uma meta suficiente 
em si mesmo, porque nao trata de como o pais usa o produto 


para influir sobre o padrao de vida. Um pais que tern PIB ele¬ 
vado tem condigoes de ser saudavel, bem educado e em geral 
ter uma boa qualidade de vida. Mas nao ha uma correspon¬ 
dence um a um entre PIB e qualidade de vida. 

e £ j o n jQ.m ./ a e m a^ d a . 

Boas decadas, mas decadas 

Quao importante e a distingao entre PIB nominal e PIB 
real? Quando queremos interpretar a historia economica 
dos Estados Unidos, a resposta e que a distingao e muito 
importante. A Figura 24-4 conta essa historia. 

A Figura 24-4 mostra a mudanga percentual cumulativa 
tanto no PIB nominal quanto no PIB real dos Estados Uni¬ 
dos ao longo de decadas sucessivas, desde que a contabili- 
dade nacional comegou. Isto e, mostramos as mudangas 
percentuais entre 1929 e 1939, entre 1939 e 1949, e assim 
por diante. Em cada par, a barra da esquerda mostra a mu¬ 
danga percentual no PIB nominal durante o periodo, e a 
barra da direita mostra a mudanga percentual no PIB real 
no mesmo periodo. (O PIB real foi calculado usando dola- 
res encadeados de 2000.) 

O que logo se percebe e o efeito da deflagao durante os 
anos 30: o PIB nominal e o PIB real de fato se moveram em 
diregoes opostas durante a Grande Depressao. Devido a 
pregos em queda, o PIB nominal dos Estados Unidos, em 
1939, era 11% mais baixo do que em 1929, mas o produto 
agregado medido pelo PIB real era quase 10% mais alto. 
Depois disso, tanto o PIB nominal quanto o PIB real au- 
mentaram cada decada, mas a taxas diferentes, devido a in¬ 
fluence de niveis de pregos que mudavam. O PIB nominal 


Estados Unidos: diferenga 
entre PIB nominal e PIB real 
ao longo do tempo 
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Para ilustrar a diferenga entre PIB 
nominal e PIB real, esta figura 
mostra a mudanga percentual nas 
duas medidas durante decadas 
sucessivas nos Estados Unidos. (0 
PIB real foi calculado usando dolares 
encadeados de 2000.) 0 periodo 
1929-1939 mostra o efeito da 
deflagao sobre a diferenga entre PIB 
nominal e real: o PIB nominal americano de 1939 era 11% 
inferior ao de 1929, mas o produto agregado como medido 
pelo PIB real era quase 10% mais alto. 0s outros anos mostram 
o efeito da inflagao sobre a diferenga entre as duas medidas: 
crescimento relativamente alto do PIB nominal americano nos 
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relativamente baixo do PIB real americano nesses mesmos 
periodos. Aqueles anos apresentaram inflagao elevada e ao 
mesmo tempo uma desaceleragao no crescimento do PIB real. 
Fonte: Bureau of Economic Analysis. 
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cresceu bem mais rapido que o PIB real nos perlodos 
1969-1979 e 1979-1989. A explicagao e que durante esses 
anos a inflagao foi alta. fit 



i > Para determinar o verdadeiro cresdmento do produto agre- j 
gado, devemos calcular o PIB real usando pregos de algum • 
ano-base dado. Em contraste, o PIB nominal se refere ao va¬ 
lor agregado calculado a pregos correntes. 
i > 0 PIB per capita real e a medida do produto agregado medio 
por pessoa. Mas ele nao e uma medida sufiriente de j 
bem-estar humano nem e urn objetivo adequado em si mes- j 
mo, pois nao reflete aspectos importantes do padrao de vida 
i em uma economia. 



1. Suponha que haja apenas dois bens na economia, batata frita e 
rodeLas de cebola frita. Em 2004, foram vendidas urn milhao de 
porgoes de batata frita a $0,40 cada e 800.000 porgoes de rode- 
las de cebola a $0,60 cada. De 2004 para 2005, o prego das fri- 
tas subiu 25% e a quantidade de porgoes vendidas caiu 10%; o 
prego das rodelas de cebola caiu 15% e o numero de porgoes 
vendidas aumentou 5%. 

a. Calcule o PIB nominaL em 2004 e 2005. Calcule o PIB real em 
2005, usando 2004 como ano-base. 

b. Por que uma avaliagao do crescimento pelo PIB nominal se- 
ria enganosa? 

2. De 1990 a 2000, o prego dos aparelhos eletronicos caiu drasti- 
camente, e o prego das moradias subiu muitissimo. Que impli- 
cagoes isso tern para decidir entre usar 1990 ou 2000 como 
ano-base para calcular o PIB real de 2005? 

As respostas estao no fim do livro. 


A TAXA DE DESEMPREGO 0 

Alem das medidas do PIB, outras medidas nos ajudam a 
monitorar o desempenho da economia. Como aprende- 
mos no Capitulo 23, uma estatlstica extremamente im- 
portante para a polltica economica e a taxa de desempre- 
go, porque o desemprego leva a perda de produto e a que- 
da de bem-estar social. Situagoes de desemprego muito 
alto, tal como a depressao, com freqiiencia trazem agita- 
gao polltica. O que a taxa de desemprego nos informa exa- 
tamente sobre a economia? 

Entendendo a taxa de desemprego 

Todo mes, o departamento nacional de estatistica dos Esta- 
dos Unidos faz uma Pesquisa Corrente da Populagao, atra- 
ves de entrevistas a uma amostra aleatoria de 60.000 fami- 
lias americanas. O questionario indaga se as pessoas estao 


atualmente empregadas. Se elas nao estao empregadas, per- 
gunta-se se elas procuraram por emprego durante as ulti¬ 
mas quatro semanas. Como se recorda do Capitulo 23, a 
forga de trabalho e igual ao total dos que estao trabalhando 
e dos que recentemente estiveram procurando emprego; 
ela nao inclui trabalhadores desencorajados, aqueles que 
desistiram de procurar emprego. Aqueles que estao ativa- 
mente procurando emprego, mas nao encontraram, ou 
pelo menos ainda nao encontraram, sao classificados como 
desempregados. A taxa de desemprego, cujo calculo mos- 
tramos no Capitulo 23, e a percentagem da forga de traba¬ 
lho que esta desempregada. 

O que nos informa a taxa de desemprego? Ela indica o 
quanto e facil ou dificil encontrar um trabalho na presente 
situagao da economia. Quando a taxa de desemprego e bai- 
xa, quase todo mundo que quer um emprego consegue 
achar um. Quando a taxa de desemprego e alta, e dificil en¬ 
contrar trabalho remunerado. Como ilustragao, recorde-se 
da historia que contamos no inicio do Capitulo 23: na pri- 
mavera de 2000, quando a taxa de desemprego nos Estados 
Unidos era apenas 4%, empregadores potenciais estavam 
ansiosos por atrair empregados potenciais. Dois anos de- 
pois, quando a taxa de desemprego tinha passado para 6%, 
recem-formados acharam a procura de emprego muito 
mais dificil. 

Embora a taxa de desemprego seja um bom indicador 
das condigoes correntes do mercado de trabalho, ela nao 
deve ser tomada literalmente como uma medida da percen¬ 
tagem de pessoas que querem trabalhar, mas nao encon- 
tram emprego. De certa maneira, a taxa de desemprego 
exagera a dificuldade que as pessoas tern em encontrar tra¬ 
balho. De outra maneira, o oposto e que e verdade: baixas 
taxas de desemprego podem esconder a profunda frustra- 
gao que sentem os trabalhadores desencorajados. 

Comecemos pela tese de que a taxa de desemprego me¬ 
dida superestima a percentagem das pessoas que querem 
trabalhar, mas nao encontram emprego. E normal que uma 
pessoa procurando emprego leve pelo menos algumas se¬ 
manas para encontrar um trabalho adequado. Contudo, 
um trabalhador que tem certeza de que vai encontrar um 
emprego, mas ainda nao aceitou uma oferta, e contado 
como desempregado. Isso significa que mesmo em epocas 
de expansao economica, quando e facil encontrar empre¬ 
go, a taxa de desemprego nao cai a zero. Como vimos, a pri- 
mavera de 2000 era uma epoca muito boa para procurar 
emprego nos Estados Unidos, mas a taxa de desemprego 
ainda assim era 4%. Discutiremos no Capitulo 32 por que o 
desemprego medido permanece mesmo quando os empre- 
gos sao abundantes. 

Enquanto isso, um individuo que desistiu de procurar 
emprego por enquanto, digamos, um metalurgico despedi- 
do em uma zona siderurgica em profundo declinio, nao e 
contado como desempregado porque nao esteve procuran- 
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do emprego nas ultimas quatro semanas. Por nao contar 
trabalhadores desencorajados, a taxa de desemprego medi- 
da pode subestimar a percentagem das pessoas que querem 
trabalhar mas nao conseguem achar emprego. 

Finalmente, e importante ter em conta que a taxa de de¬ 
semprego varia consideravelmente entre grupos da popu- 
lagao. A Figura 24-5 mostra taxas de desemprego nos Esta- 
dos Unidos para diferentes grupos demograficos em janei- 
ro de 2005, um momento em que a taxa geral de desempre¬ 
go de 5,2% era baixa segundo padroes historicos. Como se 
pode ver, em janeiro de 2005 a taxa de desemprego para 
trabalhadores afro-americanos era mais que o dobro da me¬ 
dia nacional, a taxa de desemprego para adolescentes bran- 
cos era mais que tres vezes a media nacional, e a taxa de de¬ 
semprego para adolescentes afro-americanos, que estava 
em mais de 30%, era quase sete vezes a media nacional. 
Assim, mesmo em epoca de desemprego geral relativamen- 
te baixo, para alguns grupos e muito dificil achar emprego. 
Examinaremos as causas do desemprego persistente no 
Capltulo 32. 

Devemos interpretar a taxa de desemprego como um in- 
dicador das condigoes do mercado de trabalho, e nao como 
uma medida literal da percentagem de pessoas incapazes 
de encontrar emprego. Ainda assim, os altos e baixos da 
taxa de desemprego tern um impacto significativo na vida 
das pessoas. O que causa essas flutuagoes? Ja vimos no Ca- 
pitulo 23 que o desemprego aumenta e diminui com o ciclo 
economico. Podemos agora ser mais especificos: ha uma 
relagao estreita entre a taxa de desemprego e a taxa de cres- 
cimento do PIB real. 

Crescimento e desemprego 

A Figura 24-6 e um diagrama de dispersao mostrando ob- 
servagoes da taxa de crescimento do PIB real e das mudan- 
gas da taxa de desemprego ao longo do tempo nos Estados 


Unidos. Cada ponto representa um ano do periodo 
1949-2004. O eixo horizontal mede a taxa anual de cresci 
mento do PIB real - a percentagem em que o PIB real de 
cada ano mudou comparado com o ano anterior. O eixo 
vertical mede a mudanga na taxa de desemprego em rela 
gao ao ano anterior em pontos percentuais. Por exemplo a 
taxa media de desemprego caiu de 4,2% em 1999 para 4 0% 
em 2000; isso se mostra como um valor de -0,2 ao longo do 
eixo vertical para o ano 2000. No mesmo periodo, o pjg 
real cresceu 3,7%: este e o valor que se mostra no eixo hori¬ 
zontal para o ano 2000. 

Pela tendencia descendente dos pontos dispersos na Fi¬ 
gura 24-6 fica claro que em geral ha uma relagao negativa 
entre crescimento da economia e taxa de desemprego 
Anos de elevado crescimento do PIB real foram anos em 
que a taxa de desemprego caiu, e anos de crescimento real 
do PIB baixo ou negativo foram anos em que a taxa de de¬ 
semprego subiu. A taxa media de crescimento do PIB real 
no periodo 1949-2004 foi 3,5% e, a titulo de referenda, in- 
cluimos uma linha pontilhada indicando esse valor. Exa- 
minando os pontos a direita da linha vertical pontilhada, 
pode-se ver que, com poucas excegoes, os anos em que a 
economia cresceu mais rapidamente do que a media foram 
tambem anos de taxa de desemprego em queda. Para esses 
anos, o valor no eixo vertical e negativo. Pontos situados a 
esquerda da linha vertical pontilhada mostram que os anos 
em que a economia cresceu mais lentamente que a media 
foram tipicamente anos de taxa de desemprego crescente. 
Essa relagao nos ajuda a entender por que as recessoes, pe- 
riodos em que o PIB real cai, sao tao penosas. Como se ve 
pelos pontos a esquerda da linha vertical, na Figura 24-6, o 
PIB real em queda esta sempre associado a uma taxa de de¬ 
semprego em ascensao, causando grandes dificuldades as 
familias. 

O ultimo tema neste capitulo e o dos indices de prefos, 
que sao medidas do nivel de pregos agregado. 



Estados Unidos: taxa de desemprego 
de diferentes grupos em janeiro de 
2005 


A taxa geral de desemprego em janeiro de 2005 
era 5,2%, mas por tras dessa media havia 
grandes variagoes na taxa de desemprego de um 
grupo demografico para outro. Afro-americanos 
tinham taxas de desemprego muito mais altas 
que brancos, e jovens trabalhadores tinham 
desemprego muito mais alto do que 
trabalhadores mais velhos. 

Fonte: Bureau of Labor Statistics. 
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Estados Unidos: relagao entre 
PIB real e desemprego, 
1949-2004 


0 eixo horizontal mede a taxa anual 
de crescimento do PIB real, o eixo 
vertical mede a mudanga na taxa de 
desemprego em relagao ao ano 
anterior, e cada ponto representa 
urn ano do periodo 1949-2004. Os 
dados mostram que existe 
tipicamente uma relagao negativa 
entre crescimento da economia e 
mudanga na taxa de desemprego. A 
linha vertical pontilhada esta no 
nivel de 3,5%, que foi a taxa de crescimento media do PIB 
real entre 1949 e 2004. Os pontos a direita da linha 
pontilhada indicam que anos de crescimento acima da media 
foram tipicamente anos de taxa de desemprego em queda. 
Pontos a esquerda da linha pontilhada mostram que anos com 
um crescimento abaixo da media foram tipicamente anos de 
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taxa de desemprego crescente. A tendencia declinante dos 
pontos dispersos mostra que em geral ha uma relagao 
negativa entre a taxa de crescimento do PIB real e a 
mudanga na taxa de desemprego. 

Fonte: Bureau of Economic Analysis; Bureau of Labor Statistics. 
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A recuperagao sem emprego 

Durante as recessoes, o PIB real cai e a taxa de desempre¬ 
go sempre aumenta. Durante as expansdes, o PIB real 
cresce. Mas sera que a taxa de desemprego automatica- 
mente cai? 

Nao necessariamente. Vejamos de novo a Figura 24-6. 
Os dados sugerem que 0 desemprego cai quando o cresci¬ 
mento e superior a media (os pontos situados a direita da li¬ 
nha vertical pontilhada) e, no caso, a taxa de crescimento 
medio do PIB real foi de cerca de 3,5% ao ano. Se a econo¬ 
mia cresce a uma taxa positiva, mas abaixo de 3,5% ao ano, 
pode 0 desemprego subir mesmo quando a economia cres¬ 
ce? Formulado de outro modo, pode a taxa de desemprego 
aumentar quando a economia cresce a uma taxa abaixo da 
media? 

Pode, sim. A combinagao de crescimento lento, porem 
positivo, do PIB real com uma taxa de desemprego crescen¬ 
te e, as vezes, chamada de recuperagao sem emprego. Essa 
nao e uma ocorrencia comum. Normalmente, quando a ex- 
pansao toma impulso, o crescimento chega a um nivel que 
reduz o desemprego. Mas recuperagoes sem emprego ja 
aconteceram. De fato, uma delas ocorreu durante a expan- 
sao economica mais recente dos Estados Unidos: a recessao 
de 2001 oficialmente terminou em novembro daquele ano, 
mas a taxa de desemprego continuou subindo ate o verao 
de 2003. A 



A taxa de desemprego e um indicador da situagao do merca- 
do de trabalho, e nao uma medida literal da percentagem de 
trabalhadores frustrados que nao conseguem encontrar tra¬ 
balho. Ela pode superestimar 0 verdadeiro nivel de desem¬ 
prego, porque e normal para os trabalhadores gastarem al- 
gum tempo procurando um emprego, mesmo quando os em- 
pregos sao abundantes. Contudo, ela pode tambem subesti- 
mar 0 verdadeiro nivel de desemprego, porque nao inclui 
trabalhadores desencorajados. 

Existe uma forte relagao negativa entre crescimento do PIB 
real e mudanga na taxa de desemprego. Quando 0 crescimen¬ 
to e superior a media, a taxa de desemprego cai; quando 0 
crescimento e inferior a media, a taxa de desemprego au¬ 
menta. 



1. Suponha que 0 surgimento de sites na Internet que sao bolsas 
de emprego permita aos que estao procurando emprego encon¬ 
trar trabalho adequado mais rapidamente. Que efeito isso tera 
sobre a taxa de desemprego ao longo do tempo? Suponha que 
esses sites sobre emprego encorajem aqueles trabalhadores que 
haviam desistido de procurar emprego a comegar a procurar de 
novo. Que efeito isso tera sobre a taxa de desemprego? 

2. Quais entre as afirmagoes seguintes sao consistentes com a re- 
iagao observada entre crescimento do PIB real e mudanga na 
taxa de desemprego? Quais nao sao? 

a. Um aumento na taxa de desemprego acompanha uma queda 
no PIB real. 


| 
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b. Uma recuperagao economica esta associada a uma percenta- 
gem maior da forga de trabalho sendo empregada. 

c. Um crescimento negativo do PIB real e associado com uma 
queda na taxa de desemprego. 

As respostas estao no fim do tivro. 

INDICES DE PRE^OS E NIVEL DE PREGOS 
AGREGADO 

Como notamos no Capitulo 23, tanto inflagao como defla- 
gao podem causar problemas para a economia. Por essa ra- 
zao, devemos ter uma maneira de medir as mudangas no 
nivel geral de pregos da economia ao longo do tempo. O ni- 
vel de pregos agregado, um unico numero, pretende ser 
uma medida do nfvel geral de pregos dos bens e servigos fi¬ 
nals. Mas ha uma variedade enorme de bens e servigos que 
sao produzidos e consumidos em uma economia. Como 
podemos resumir os pregos de todos esses bens e servigos 
em um unico numero? A resposta esta no conceito de indi¬ 
ce de pregos, um conceito que e melhor introduzir com um 
exemplo. 

Cestas de mercado e indices de pregos 

Suponha que uma geada na Florida destrua a maior parte 
da colheita de frutas citricas. Em conseqiiencia, o prego da 
laranja sobe de $0,20 cada para $0,40 cada, o prego das to¬ 
ranjas aumenta de $0,60 para $1,00 cada, e o prego do li- 
mao aumenta de $0,25 para $0,45 cada. Quanto foi o au- 
mento de prego dos citricos? 

Uma maneira de responder a essa questao e dar os tres 
numeros, as mudangas de prego para laranjas, toranjas e li¬ 
moes. Mas esse e um metodo inuito enrolado. Em vez de 
ter que recitar tres numeros cada vez que alguetn pergunta 
o que aconteceu com o prego dos citricos, e preferivel ter 
algum tipo de medida geral do aumento de pregos medio. 

Os economistas medem a inudanga media de pregos de 
bens e servigos de consumo perguntando quanto mais ou 
quanto menos um consumidor tipico tera de gastar para 
comprar seu pacote de consumo previo, a cesta tipica de 

TABELA 24-3 

Calculando o custo de uma cesta de mercado 

S 


bens e servigos comprados antes da mudanga de pregos 
Suponha que antes da geada um consumidor tipico com- 
prava por ano 200 laranjas, 50 toranjas e 100 limoes. O in- 
dividuo medio provavelmente mudara seu padrao de con¬ 
sumo depois da mudanga de pregos causada pela geada 
Mesmo assim podemos perguntar quanto lhe custaria 
comprar a mesma combinagao de quantidade de frutas 
Um pacote de consumo hipotetico usado para medir mu¬ 
dangas no nivel geral de pregos e conhecido como cesta 
de mercado. 

A Tabela 24-3 mostra o custo da cesta de mercado antes e 
depois da geada. Antes da geada custava $95. Depois da gea¬ 
da, o mesmo pacote de bens custa $175. Como $175/$95 = 
1,842, a cesta pos-geada custa 1,84 vez o custo da cesta 
pre-geada, um aumento no custo de 84,2%. Assim, neste 
caso, diriamos que o prego medio dos citricos aumentou 
84,2% desde o ano-base, em conseqiiencia da geada. 

Os economistas usam o mesmo metodo para medir mu¬ 
dangas no nivel geral de pregos: eles monitoram as mudan¬ 
gas no custo de comprar uma dada cesta de mercado. Alem 
disso, os economistas fazem outras simplificagoes para evi- 
tar a necessidade de monitorar a informagao de que a cesta 
de mercado custa, por exemplo, $95 em tal ou tal ano. Eles 
normalizam a medida do nivel agregado de pregos de tal 
modo que ele e igual a 100 em algum dado ano-base. Uma 
medida normalizada do nivel geral de pregos e conhecida 
como indice de pregos, e e sempre apresentada junto com 
o ano para o qual o nivel de pregos agregados esta sendo 
medido, bem como o ano-base. Um indice de pregos pode 
ser calculado usando a seguinte formula: 

(24-2) Indice de pregos em um dado ano = 

Custo da cesta de mercado em um dado ano . . _ 

-x 100 

Custo da cesta de mercado no ano - base 

Por exemplo, nossa cesta de mercado de frutas citricas 
custa $95 antes da geada; assim, definiriamos o indice de 
pregos para citricos como (custo corrente da cesta de mer- 
cado/$95) x 100. Isso da um indice de pregos de 100 para 
o periodo antes da geada e de 184,2 para o periodo depois 
da geada. E preciso notar que a aplicaqao da Equagao 24-2 


Antes da geada Depois da geada 

Prego da laranja $0,20 $0,40 

Prego da toranja $0,60 $1,00 

Prego do limao $0,25 $0,45 

Custo da cesta de mercado (200 laranjas, 50 (200 x $0,20) + (50 x $0,60) + (200 x $0,40) + (50 x $1,00) + 

toranjas, 100 limoes) (100 x $0,25) = $95,000 (100 x $0,45) = $175,000 
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para calcular o rndice de pregos para o ano-base sempre 
resulta em um indice de pregos igual a 100. Isto e, o indice 
de pregos do ano-base e igual a (custo da cesta de mercado 
no ano-base/custo da cesta de mercado no ano-base) x 
100 = 100. 

O indice de pregos deixa claro que o prego medio dos ci- 
tricos aumentou 84,2% em conseqiiencia da geada. Por sua 
simplicidade e apelo intuitivo, esse metodo e usado para cal¬ 
cular uma variedade de indices de pregos que monitoram 
mudangas de prego medias de diferentes grupos de bens e 
servigos. Por exemplo, o indice de prefos ao consumidor e a 
medida mais amplamente usada do nivel de pregos agrega- 
do, o nivel geral de pregos dos bens e servigos de consumo 
final na economia. Indices de pregos sao usados tambem 
para medir a inflagao. A taxa de inflagao e a mudanga per- 
centual anual no indice de pregos. A taxa de inflagao do ano 
1 para o ano 2 e calculada usando a seguinte formula: 

(24-3) Taxa de inflagao = 

Indice de pregos do ano 2 - Indice de pregos do ano 1 ^ 

Indice de pregos do ano .1 

Tipicamente, uma reportagem que menciona a "taxa de 
inflagao" esta se referindo a mudanga percenlual anual no 
Indice de pregos ao consumidor. 

0 indice de pregos ao consumidor 

A medida de prego mais usada nos Estados Uniclos e o indi¬ 
ce de pregos ao consumidor (muitas vezes mencionado 
simplesmente como IPC), que tern o objetivo de mostrar 
como o custo de todas as compras de uma familia urbana 
tipica muda ao longo do tempo. Ele se calcula pesquisando 
os pregos de mercado de uma cesta de mercado construida 
para representar o consumo de uma familia tipica de qua- 
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tro pessoas vivendo em uma cidade americana. O perio- 
do-base para esse indice e atualmente 1982-1984; isto e o 
indice e calculado de tal modo que a media dos pregos ao 
consumidor em 1982-1984 e igual a 100. 

A cesta de mercado usada para calcular o IPC e muito 
mais complexa que a cesta de mercado de tres frutas que 
descrevemos antes. De fato, para calcular o IPC, o governo 
americano envia seus empregados para pesquisar super- 
mercados, postos de gasolina, lojas de ferragens etc., cerca 
de 21.000 pontos de comercio do varejo em 85 cidades 
americanas. Todo mes o governo tabula cerca de 90.000 
pregos, incluindo de tudo, desde alface ate o aluguel de vi¬ 
deos. A Figura 24-7 mostra a composigao da cesta de mer¬ 
cado subjacente ao atual IPC, segundo as categorias mais 
amplas. O maior componente, moradia, inclui todos os 
custos de ter a propriedade ou de alugar uma residencia, 
incluindo aquecimento e eletricidade. 

A Figura 24-8 mostra como o IPC mudou ao longo dos 
ultimos 90 anos. Desde 1940, o IPC subiu gradualmente, 
ernbora os aumentos percentuais anuais em anos recentes 
sejam muito menores que aqueles dos anos 70 e inicio dos 
anos 80. E usada uma escala proporcional de tal modo que 
mudangas percentuais iguais do IPC se mostram como 
iguais. 

Os Estados Unidos nao sao o unico pais que calcula um 
indice de pregos ao consumidor. De fato, quase todos os 
paises tent um indice desses. Como e de esperar, a cesta de 
mercado que compete esses indices e muito diferente de um 
pais para outro. Em paises pobres, em que as pessoas gas- 
tanr uma proporgao elevada da sua renda simplesmente 
para se alitnentar, os alimentos constituent uma parcela 
grande do indice de pregos. Entre os paises de renda eleva¬ 
da, padroes de consumo diversos levarn a diferengas no in- 
dice de pregos: os japoneses dao peso mais alto ao peixe cru 
e peso rnenor a carne do que os Estados Unidos, e o indice 
de pregos da Franga da peso maior ao vinho. 


Estados Unidos: Componentes do indice de pregos 
ao consumidor em 2004 

Moradia, o custo total de ser proprietario ou de alugar uma 
residencia, e o maior componente da cesta de mercado 
subjacente ao IPC de 2004 nos Estados Unidos; em seguida 
vem transporte e alimentagao. 

Fonte : Bureau of Labor Statistics. 
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IPC, 1913-2004 


Oesde 1940, o IPC nos Estados Unidos subiu 
gradualmente, mas os aumentos percentuais em anos 
recentes tern sido bem menores do que aqueles da decada 
de 1970 e do inicio da decada de 1980. (0 eixo vertical e 
medido em escala logaritmica, de modo que mudangas 
percentuais iguais no IPC aparecem como iguais.) 

Fonte: Bureau of Labor Statistics. 
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Outras medidas de prego 

Ha mais duas medidas de prego que tambem sao ampla- 
mente usadas para monitorar mudangas de prego no con- 
junto da economia. Uma delas e o indice de pregos ao pro- 
dutor (o IPP, que costumava ser mencionado como indice 
de pregos do atacado ). Como seu nome sugere, o indice de 
pregos ao produtor mede o custo de uma cesta tipica cle 
bens e servigos, contendo materias-primas como ago, ele- 
tricidade, carvao, e assim por diante, comprada pelos pro- 
dutores. Dado que os produtores de commodities sao relati- 
vamente rapidos em aumentar os pregos quando percebem 
uma mudanga na demanda geral por seus bens, o IPP, com 
frequencia, responde mais rapidamente que o IPC a pres- 
soes deflacionarias ou inflacionarias. Por isso, o IPP muitas 
vezes e considerado um “sinal antecedente de alerta" em 
relagao a mudangas na taxa de inflagao. 

A outra medida amplamente usada e o deflator do PIB; 
este nao e exatamente um indice de pregos, embora sirva a 
mesma finalidade. Recordemos como se distingue entre PIB 


nominal (PIB a pregos correntes) e PIB real (PIB calculado 
usando os pregos de um ano-base). O deflator do PIB para 
um dado ano e igual a 100 multiplicado pela razao entre o 
PIB nominal para aquele ano e o PIB real para aquele ano, 
expresso em pregos de um ano-base escolhido. Como o PIB 
real dos Estados Unidos e atualmente expresso em dolares 
de 2000, o deflator do PIB para o ano 2000 e igual a 100. Se o 
PIB nominal dobra, mas o PIB real nao muda, entao o defla¬ 
tor do PIB indica que o nivel de pregos agregado dobrou. 

Talvez o ponto mais importante no que se refere as dife- 
rentes taxas de inflagao estimadas por essas tres medidas de 
prego seja que elas normalmente se movem muito perto 
umas das outras (embora o indice de pregos ao produtor te- 
nha tendencia a oscilar mais que as outras duas medidas). 
A Figura 24-9 mostra a mudanga percentual anual nos tres 
indices desde 1930. Pelas tres medidas, a economia ameri- 
cana sofreu deflagao durante os primeiros anos da Grande 
Depressao, inflagao durante a guerra e aceleragao da infla¬ 
gao durante os anos 70, retornando a uma relativa estabili- 
dade de pregos nos anos 90. 


%fi A 


'• l 


IPC, IPP e deflator do PIB 

Como a figura mostra, essas tres medidas 
diferentes de inflagao normalmente se movem 
muito perto umas das outras. Cada uma delas 
revela uma drastica aceleragao da taxa de 
inflagao durante os anos 40 e 70, e a volta a 
uma relativa estabilidade de pregos nos anos 
90. 

Fonte: Bureau of Economic Analysis; Bureau of Labor 
Statistics. 
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0 IPC E TENDENCIOSO? 



0 governo americano toma muito cuidado 
ao medir o Indice de pregos ao 
consumidor. Nao obstante, muitos 
economistas, ainda que nao todos, 
acreditam que o Indice de pregos ao 
consumidor sistematicamente superestima 
a verdadeira taxa de inflagao. Como 
muitos pagamentos do governo sao 
ligados ao IPC, se isso e verdade, e grave. 

0 que quer dizer que o IPC superestima 
a inflagao? Imaginemos uma comparagao 
entre duas famllias: uma em 1983, com 
uma renda de $20,000 depois de deduzidos 
os impostos, e outra em 2004, com uma 
renda de $40,000 depois de deduzidos os 
impostos. De acordo com o IPC, os pregos 
em 2004 eram cerca do dobro do que eram 
em 1983, de modo que essas duas famllias 
deveriam ter mais ou menos o mesmo 
padrao de vida. Muitos economistas 
argumentam, contudo, que a fa ml lia de 
2004 teria urn padrao de vida mais alto, 
por duas razoes. 


Uma razao e o fato de que o IPC mede o 
custo de comprar uma dada cesta de 
mercado, quando de fato os consumidores 
tipicamente alteram a combinagao de bens 
e servigos que eles compram, afastando-se 
dos produtos que se tornaram relativamente 
mais caros e aumentando a quantidade dos 
produtos que se tornaram relativamente 
mais baratos. Por exemplo, suponha que o 
prego de urn hamburguer dobrasse 
repentinamente. Os americanos atualmente 
comem muito hamburguer, mas, diante de 
urn tal aumento de pregos, eles passariam 
para outras comidas e urn indice de pregos 
baseado em uma cesta de mercado com uma 
quantidade grande de hamburgueres 
superestimaria o verdadeiro aumento no 
custo de vida. 

As mudangas efetivas de prego e de 
combinagao de bens e servigos que os 
americanos consomem normalmente sao menos 
drasticas que as deste exemplo hipotetico, mas 
a mudanga na cesta de consumo provavelmente 


leva a que se superestime em algo a inflagao 
de acordo com o IPC. 

A segunda razao surge da inovagao. Em 
1983, muitos bens que hoje consideramos 
totalmente normal's, especialmente aqueles 
da tecnologia da informagao, nao existiam: 
nao havia Internet e nao existia iPod. Ao 
ampliar a margem de escolha do consumidor, 
a inovagao faz com que uma dada quantia de 
dinheiro tenha mais valor. Isto e, a inovagao 
e semelhante a uma queda nos pregos ao 
consumidor. 

Por ambas essas razoes, muitos 
economistas acreditam que o IPC superestime 
em algo a inflagao, se consideramos a 
inflagao como sendo a medida da real 
mudanga no custo de vida de uma famllia 
urbana tipica dos Estados Unidos (ou, no 
caso, de algum outro pais). Mas nao ha 
consenso sobre o tamanho desse vies, de 
modo que por enquanto o IPC oficial 
permanece como a base da maioria das 
estimativas de inflagao. 


Indexagao pelo IPC 

Embora o PIB seja um numero importante na formulagao 
de politica cconomica, as estatisticas oficiais do PIB nao 
tem um efeito direto sobre a vida das pessoas. O IPC, ao 
contrario, tem um impacto direto e imediato sobre milhoes 
de pessoas. A razao e que muitos pagamentos sao vincula- 
dos ou "indexados” ao IPC, o montante pago aumenta ou 
cai quando o IPC sobe ou desce. 

A pratica de indexar pagamentos ao indice de pregos ao 
consumidor data de longe, desde os primordios dos Esta¬ 
dos Unidos como nagao. Em 1780, o legislativo do estado 
de Massachusetts reconheceu que o pagamento de seus 
soldados lutando contra os ingleses precisava ser aumenta- 
do por causa da inflagao que havia ocorrido durante a Guerra 
Revolucionaria. O legislativo do estado adotou uma formu¬ 
la que tornou o soldo dos militares proporcional ao custo 
de uma cesta de mercado que consistia em 5 sacos de cere¬ 
al, 68% libras de carne, 10 libras de la de carneiro, e 16 li¬ 
bras de couro para sola de sapato. 

Hoje em dia, 48 milhoes de pessoas nos Estados Unidos, 
a maioria delas idosas ou incapacitadas, recebem cheques 
da previdencia social, um programa nacional de aposenta- 
doria que representa quase um quarto da despesa corrente 
do governo federal, mais do que as despesas militares. O 


montante do cheque individual e determinado por uma 
formula que reflete seus pagamentos anteriores ao sistema, 
bem como outros fatores. Alem disso, todos os pagamentos 
da previdencia social sao ajustados todo ano para compen- 
sar qualquer aumento nos pregos ao consumidor durante o 
ano anterior. O IPC e usado para calcular a estimativa ofi¬ 
cial da taxa de inflagao usada para ajustar anualmente esses 
pagamentos. Assim, cada ponto percentual acrescentado a 
estimativa oficial da taxa de inflagao acrescenta 1% no 
montante do cheque recebido por dezenas de milhoes de 
individuos. 

Outros pagamentos governamentais sao igualmente in¬ 
dexados ao IPC. Alem do mais, as faixas de renda para pa¬ 
gamento do imposto de renda, as bandas de niveis de renda 
que determinam o percentual do imposto de renda que o 
contribuinte tem de pagar, sao igualmente indexadas ao 
IPC. (Nos Estados Unidos, um individuo em uma faixa de 
renda mais alta paga uma taxa de imposto maior, pois o im¬ 
posto de renda e progressivo.) A indexagao tambem se es- 
tende ao setor privado, onde muitos contratos privados, in¬ 
clusive alguns acordos salariais, content clausulas relativas 
a custo de vida, que ajustam pagamentos na proporgao das 
mudangas no IPC. ; 

Como o IPC desempenha um papel tao importante e di¬ 
reto na vida das pessoas, e uma cifra politicamente sens!- ; 
vel. O Bureau of Labour Statistics, que e nos Estados Uni¬ 
dos o orgao encarregado de calcular o IPC, toma muito cui- ; 
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dado na coleta e interpretagao dos dados de pregos e de 
consumo. Ele usa um rnetodo complexo em que se faz uma 
pesquisa entre as familias para determinar o que elas com- 
pram e onde compram, e uma amostra cuidadosamente se- 
lecionada de pontos de venda e monitorada para obter pre- 
gos representativos. 

Mas como explicamos em “Para Mentes Curiosas”, con- 
tinua havendo controversia consideravel sobre se o IPC 
mede precisamente a inflagao. 




As mudangas no nfvel de pregos agregado sao medidas pelo 
custo de comprar uma determinada cesta de mercado em di- 
ferentes anos. Um indice de preqos para um dado ano e o cus¬ 
to da cesta de mercado naquele ano normalizada de tal modo 
que o l'ndice de pregos e iguat a 100 em um ano-base esco- 
Ihido. 

A taxa de inflagao e calculada como mudanga percentual no 
indice de pregos. 0 indice de pregos mais comumente usado 
e o indice de pregos ao consumidor, ou IPC, que monitora o 
custo de uma cesta de bens e servigos de consumo. 0 indice 
de pregos ao produtor faz o mesmo para os bens e servigos 
usados como insumos pelas firmas. 0 deflator do PIB mede o 
m'vel de pregos agregado como razao entre o PIB nominal e o 
real multiplicado por 100. Essas tres medidas normalmente 
se comportam de maneira bastante similar. 


1. Considere a Tabela 24-3, mas suponha que a cesta de mercado 
seja composta por 100 laranjas, 50 toranjas e 200 limoes. Como 
isso muda os indices de prego pre-geada e pos-geada? Explique. 
Generalize sua explicagao de como a composigao da cesta de 
mercado afeta o indice de pregos. 

2. Usando o que se verificou na Questao 1, explique o efeito de 
cada um dos eventos seguintes sobre a extensao em que um IPC 
baseado numa cesta de mercado de dez anos atras funciona 
bem para medir a mudanga de pregos hoje. 

a. Uma familia tipica possui mais carros do que teria uma deca- 
da atras. Ao longo desse tempo, o prego medio de um carro 
aumentou mais que os pregos medios de outros bens. 

b. Ha dez anos praticamente nenhum domicilio tinha acesso de 
banda larga a Internet. Agora ha muitos domicilios que tern 
esse acesso, e o prego caiu reguLarmente a cada ano. 

3. 0 indice de pregos ao consumidor nos Estados Unidos (perio- 
do-base 1982-1984) foi 184,0 em 2003 e 188,9 em 2004. Calor¬ 
ie a taxa de inflagao de 2003 para 2004. 

As respostas estao no fim do livro. 


• UM OLHAR ADIANTE • 


Vimos como os economistas atribuem numeros a variaveis 
macroeconomicas fundamentals como o produto agrega¬ 


do, a taxa de desemprego e o nivel de pregos agregado 
Agora podemos passar ao estudo efetivo da macroecono 
mia, analisando como os valores dessas variaveis-chave 
macroeconomicas sao determinados no mundo real. 

Como veremos, a analise vai depender de estarmos con- 
siderando o comportamento de longo prazo da economia 
ou os altos e baixos de curto prazo do ciclo economico. Nos 
proximos dois capitulos vamos por de lado o curto prazo e 
nos concentrar no longo prazo. O proximo topico sera o 
dos determinantes do produto agregado no longo prazo 
isto e, a historia por tras do crescimento de longo prazo. 


RESUMO >>>>>>>>>>>>>>>> 


1. Os economistas monitoratn os fluxos de dinheiro entre seto- 
res com as contas nacionais de produto e renda ou contas 
nacionais. As familias obtem renda atraves dos mercados de 
fatores, com salaries, juros de bonus, lucres recebidos pelos 
proprietaries de agoes e alugueis por locagao de terra e imo- 
veis. Alem disso, elas recebem transferences governamen- 
tais do governo. A renda disponivel, o total da renda das fa¬ 
milias, rnenos impostos mais transferences governamentais, 
e alocada entre o gasto de consumo (C) e a poupanga priva- 
da. Atraves dos mercados financeiros, a poupanga privada e 
os emprestimos concedidos por estrangeiros sao canalizados 
para o gasto de investimento (1), para a tomada de empresti¬ 
mos do governo e para a tomada de emprestimos por estran¬ 
geiros. As compras governamentais de bens e servigos (G) 
sao pagas atraves da receita tributaria e qualquer tomada de 
emprestimos pelo governo. Exportagoes (X) geram um flu- 
xo dc fundus para dentro do pais proveniente do resto do 
mundo, mas importagoes (IM) levam a um fluxo de fundos 
em diregao ao resto do mundo. Os estrangeiros tambem po- 
dem comprar agoes e bonus nos mercados financeiros de um 
pais, neste caso, os Estados Unidos. 

2. O produto interno bruto, ou PIB, mede o valor de todos os 
bens e servigos finais produzidos na economia. Ele nao in- 
clui o valor dos bens e servigos intermediaries. Pode ser cal- 
culado de tres formas: somando o valor agregado por todos 
os produtores; somando todos os gastos em bens e servigos fi¬ 
nais produzidos internamente, o que leva a equagao PIB = C + 
I + G + X - IM; ou somando todas as rendas pagas pelas firmas 
domesticas aos fatores de produgao. Esses tres metodos sao 
equivalentes porque, na economia em seu conjunto, a renda 
total paga pelas firmas domesticas aos fatores de produgao 
tern de ser igual ao gasto total em bens e servigos finais pro¬ 
duzidos internamente. (X - IM), exportagoes menos impor- 
tagoes, muitas vezes e chamado de exportagoes liquidas. 

3. PIB real e o valor dos bens e servigos finais produzidos, que 
se calcula usando os pregos de um ano-base escolhido. Exce- 
to no ano-base, o PIB real nao e o mesmo que o PIB nominal, 
o produto agregado que se calcula a pregos correntes. A anali¬ 
se da taxa de crescimento do produto agregado tern de usar o 
PIB real, porque assim se elimina qualquer mudanga no valor 
do produto agregado devida exclusivamente a mudangas de 
pregos. O PIB per capita real e uma medida do produto agre- 
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gado medio por pessoa, mas nao e em si mesmo uma meta 
adequada de politica publica. 

4. A taxa de desemprego e um indicador da situagao do mercado 
de trabalho, mas nao deve ser tomada literalmente como uma 
medida da percentagem de pessoas que querem trabalhar mas 
nao encontram emprego. Ela pode superestimar o verdadeiro 
rn'vel de desemprego, porque uma pessoa normalmente leva 
algum tempo desempregada enquanto procura um emprego. 
Ela pode tambem subestimar o verdadeiro ntvel de desempre¬ 
go, porque nao inclui trabalhadores desencorajados. 

5. Existe uma forte relagao negativa entre crescimento do PIB 
real e mudanga na taxa de desemprego. Quando o crescimen¬ 
to e superior a media, a taxa de desemprego cai', quando ele e 
abaixo da media, a taxa de desemprego sobe. 
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6 . Para medir o ntvel de pregos agregado, os economistas calcu- 1 

lam o custo de comprar uma cesta de mercado. Um indice de ’ 
pregos e a razao entre o custo corrente dessa cesta de merca- 1 
do e o seu custo em um ano-base selecionado, multiplicado • 
por 100. : 

7. A taxa de inflagao e a mudanga percentual por ano em um ! 
indice de pregos, tipicamente baseada no indice de pregos 
ao consumidor, ou 1PC, a medida mais comum do nivel de 
pregos agregado. Um indice de pregos similar para os bens 

e servigos comprados pelas firmas e o de indice de pregos 
ao produtor. Finalmente, os economistas tambem usam o . 
deflator do PIB, que mede o ntvel de pregos calculando a 
razao entre o PIB nominal e o PIB real multiplicado por ! 
100 . 


r pALAVRAS-CHAVE >>>>>>>>>>> 

L.. . _ . . . ^ 

Contas de renda e produto nacional (contas nacionais), p. 486 

Bens e servigos intermediaries, p. 488 

Gastos de consumo, p. 486 

Produlo interne bruto (PIB), p. 488 

Agoes, p. 486 

Gasto agregado, p. 488 

Bonus, p. 486 

Valor agregado, p. 490 

Transferencias governamentais, p. 486 

Exportagoes ltquidas, p. 492 

Renda dispontvel, p. 486 

PIB real, p. 494 

Poupanga privada, p. 486 

PIB nominal, p. 494 

Mercados financeiros, p. 486 

PIB per capita, p. 495 

Tomada de emprestimos governamentais, p. 487 

Cesta de mercado, p. 500 

Compras governamentais de bens e servigos, p. 487 

Indice de pregos, p. 500 

Exportagoes, p. 488 

Taxa de inflagao, p. 501 

Importagoes, p. 488 

Indice de pregos ao consumidor (1PC) p. 501 

Gastos de investimento, p. 488 

Indice de pregos ao produtor (1PP), p. 502 

Bens e servigos finais, p. 488 

Deflator do PIB, p. 502 

r PR0BLEMAS >>>>>>>>>>>>>> 

L_ d 


1. A direita esta um diagrama do fluxo circular simplificado 

para a economia de Micronia. 

a. Qual e o valor do PIB em Micronia? 

b. Qual o valor das exportagoes ltquidas? 

c. Qual o valor da renda dispontvel? 

d. O fluxo total de dinheiro saindo dos domictlios, a soma 
de impostos pages, gastos de consumo e poupanga priva- 
da, e igual ao fluxo total que entra nos domictlios? 

e. Como o governo de Micronia financia suas compras de 
bens e servigos? 


Compras governamentais 
de bens e servigos - $100 

Governo 



Mercados de Mercados 

bens e servigos de fatores 



Salarios, 
lucros, juros, 
alugueis - $750 

Firmas 


Exportagoes - $20 


Importagoes = $20 


Resto 
do mundo 
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2. A direita esta um diagrama do fluxo cir¬ 
cular mais complexo para a economia de 

Macronia. 

a. Qual e o valor do PIB em Macronia? 

b. Qual o valor das exportaqoes liqui- 
das? 

c. Qual o valor da renda disponivel? 

d. O fluxo total de dinheiro saindo dos 
domicilios - a soma de impostos pa- 
gos, gastos de consumo e poupanqa 
privada - e igual ao fluxo total que 
entra nos domicilios? 

e. Como o govemo financia seus gastos? 



3. A pequena economia de Pizzania produz tres bens (pao, queijo 
e pizza), cada um produzido por uma companhia separada. As 
companhias de pao e queijo produzem todos os insumos que 
elas precisam para fazer pao e queijo; a companhia de pizza usa 
pao e queijo das outras duas companhias para fazer suas pizzas. 
Todas as tres companhias empregam trabalho para ajudar na 
produqao de seus bens. A diferenca entre o valor dos bens ven- 
didos e a soma dos custos do trabalho e dos insumos e o lucro 
da firma. A tabela resume as atividades das tres companhias 
quando o total do pao e do queijo produzido e vendido para a 
companhia de pizza como insumo para a produqao de pizzas. 



Cia. de 

Cia. de 

Cia. de 


pao 

queijo 

pizza 

Custo dos insumos 

$0 

$0 

$50 Pao 

Salarios 

15 

20 

35 Queijo 

Valor do produto 

50 

35 

200 

a. Calcule o PIB como o valo 

r agregado na 

produqao. 

b. Calcule o PIB como gasto 

em bens e serviqos finais. 

c. Calcule o PIB como renda de fatores. 


Na economia de Pizzania (do Problema 3), pao e queijo pro- 
duzidos sao vendidos tanto para a companhia de pizza como 

insumo na produqao 

de pizza como aos consumidores como 

bens finais. A tabela 

seguinte 

resume as atividades das tres 

companhias. 

Cia. de 

Cia. de 

Cia. de 


pao 

queijo 

pizza 

Custo dos insumos 

$0 

$0 

$50 Pao 

35 Queijo 

Sa Lari os 

25 

30 

75 

Valor do produto 

100 

60 

200 


a. Calcule o PIB como o valor agregado na produqao. 


b. Calcule o PIB como gasto em bens e serviqos finais. 

c. Calcule o PIB como renda de fatores. 

5. Quais dentre as transaqoes seguintes seriam incluidas no PIB 

dos Estados Unidos? 

a. A Coca-Cola conslroi uma nova planta de engarrafamen- 
to nos Estados Unidos. 

b. A Delta Airline vende um de seus avioes para a Korean Air. 

c. A senhora Moneybags compra aqoes existentes da Disney. 

d. Um produtor de vinhos da California produz uma garrafa 
de Chardonnay e a vende a um cliente em Montreal, Ca¬ 
nada. 

e. Um americano compra um frasco de perfume frances. 

f. Uma editora produz um numero excessivo de copias de 
um novo livro; os livros nao vendem este ano, de modo 
que a editora acrescenta os livros que sobraram aos seus 
estoques. 

6. A economia de Britannica produz tr£*s bens: computadores, 

DVDs e pizza. A tabela a seguir mostra os preqos e o produto 

dos tres bens nos anos 2002, 2003 e 2004. 

Computadores DVDs Pizza 

Ano Preqo Quan- Preqo Quan- Preqo Quan- 
tidade tidade tidade 

2002 $900 10 $10 100 $15 2 

2003 1.000 10,5 12 105 16 2 

2004 1.050 12 14 110 17 3 

a. Qual e a mudanqa percentual na produqao de cada um 
dos bens de 2002 para 2003 e de 2003 para 2004? 

b. Qual e a mudanqa percentual nos preqos de cada um dos 
bens de 2002 para 2003 e de 2003 para 2004? 

c. Calcule o PIB nominal de Britannica para cada um desses 
anos. Qual e a mudanqa percentual no PIB nominal de 
2002 para 2003 e de 2003 para 2004? 
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d. Calcule o PIB real em Britannica usando pregos de 
2002 para cada um dos tres anos. Qual e a mudanga 
percentual no PIB real de 2002 para 2003 e de 2003 
para 2004? 

7. A tabela a seguir mostra dados dos Estados Unidos de PIB 
nominal (em bilhoes de dolares), PIB real (em bilhoes de 
dolares) usando 2000 como ano-base e populagao (em mi- 
lhares), em 1960, 1970,1980, 1990, 2000 e 2004, anos em 
que o nivel de pregos dos Estados Unidos subiu consisten- 
temente. 


Ano 

PIB nominal 
(bilhoes de 
dolares) 

PIB real (bilhoes 
de dolares de 
2000) 

Populagao 

(milhares) 

1960 

$526,4 

$2,501,8 

180.671 

1970 

1.038,4 

3.771,9 

205.052 

1980 

2.789,5 

5.161,7 

227.726 

1990 

5.803,1 

7.112,5 

250.132 

2000 

9.817,0 

9.817,0 

282.388 

2004 

11.734,0 

10.841,9 

293.907 


a. Per que o PIB real e maior que o PIB nominal em todos os 
anos antes de 2000 e menor em 2004? O PIB nominal tem 
de ser igual ao real no ano 2000? 

b. Calcule a mudanga percentual no PIB real de 1960 a 
1970, de 1970 a 1980, de 1980 a 1990 e de 1990 a 2000. 
Que periodo tem a taxa de crescimento mais aka? 

c. Calcule o PIB real per capita para cada um dos anos da 
tabela. 

d. Calcule a mudanga percentual no PIB real per capita de 
1960 a 1970, de 1970 a 1980, de 1980 a 1990 edc 1990 a 
2000. Que periodo tem a taxa de crescimento mais alta? 

e. Como a mudanga percentual no PIB real se compara com 
a mudanga no PIB real per capita? Qual e maior? Esse tipo 
de rclagao e esperada? 

8. Esta tabela mostra o Indice de Desenvolvimento Humano da 
ONU e o PIB real per capita em dolares dos Estados Unidos 
para seis nagoes em 2002. 



IDH 

PIB real 
per capita 

Brasil 

0,775 

$7,770 

Canada 

0,943 

29.480 

Japao 

0,938 

26.840 

Mexico 

0,802 

8.970 

Arabia Saudita 

0,768 

12.650 

Estados Unidos 

0,939 

35.750 


Ordene as nagoes de acordo com o IDH e de acordo com o 
PIB real per capita. Por que os dois variam? 

9. Em geral, como as mudangas na taxa de desemprego variam 
com as mudangas no PIB real? Depois de varios trimestres de 
recessao severa, explique por que e possivel que haja uma re- 
dugao na taxa de desemprego oficial. E possivel ocorrer um 


aumento na taxa de desemprego oficial depois de varios tri¬ 
mestres de uma forte expansao economica? 

10. Todo mes, normalmente na primeira sexta-feira do mes, o 
orgao encarregado dessas estatisticas nos Estados Unidos 
divulga o Resumo da Situagao do Emprego para o mes an¬ 
terior. Va ao site desse orgao, o Bureau of Labor Statistics, 
www.bls.gov , para ver o ultimo relatorio. Clique em “Nati¬ 
onal unemployment rate” (taxa nacional de desemprego) e 
em seguida em “Employment Situation Summary” (resu¬ 
mo da situagao do emprego). Como a taxa de desemprego 
se compara com a do ano anterior? Qual a percentagem 
que corresponde a trabalhadores desempregados de longo 
prazo? 

11. A Faculdade de Eastland esta preocupada com os pregos cada 
vez mais altos dos livros-texto que os estudantes tCm de com- 
prar. Para melhor identificar o aumento no prego dos livros, 
o reitor solicitou a voce, o aluno mais brilhante do departa- 
mento de economia, criar um indice de pregos de livros- 
texto. O estudante medio compra 3 livros-texto de ingles. 2 
de matematica e 4 de economia. Os pregos desses livros estao 
na tabela a seguir. 


i 

2002 

2003 

2004 

\ Livro-texto de ingles 

$50 

$55 

$57 

Livro-texto de matematica 

70 

72 

74 

f Livro-texto de economia 

80 

90 

100 

a. Construa um indice 

de pregos 

para esses 

anos com 


ano-base em 2002. 


b. Qual a mudanga percentual no prego do livro de inglCs de 
2002 para 2004? 

c. Qual a mudanga percentual no prego do livro de matema¬ 
tica de 2002 para 2004? 

d. Qual a mudanga percentual no livro de economia de 2002 
para 2004? 

e. Qual a mudanga percentual no indice de mercado de 
2002 para 2004? 

12. O indice de pregos ao consumidor, ou IPC, mede o custo 
de vida para o consumidor medio multiplicando o prego de 
cada categoria de gasto (moradia, alimentagao, e assim por 
diante) por uma medida da importancia desse gasto na ces- 
la de mercado do consumidor medio, e depois somando to- 
das essas categorias. Contudo, usando dados do indice de 
pregos ao consumidor, podemos ver que mudangas no cus¬ 
to de vida para diferentes tipos de consumidores podem 
variar consideravelmente. Compare o custo de vida para 
uma hipotetica aposentada e um hipotetico estudante uni- 
versitario. Vamos supor que a cesta de mercado da aposen¬ 
tada se componha da seguinte maneira: 10% de moradia, 
15% de alimentagao, 5% de transporte, 60% de cuidados 
medicos, 0% de educagao e 10% de recreagao. A cesta de 
mercado do universitario tem a seguinte composigao. 5% 
de moradia, 15% de alimentagao, 20% de transporte, 0% de 
cuidados medicos, 40% de educagao e 20% de recreagao. A 
tabela a seguir mostra o IPC de dezembro de 2004 para 
cada uma das categorias relevantes. 
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IPC, dezembro de 2004 


Moradia 

190,7 

ALimentagao 

188,9 

Transporte 

164,8 

Cuidados medicos 

314,9 

Educagao 

112,6 

Recreagao 

108,5 


Calcule o IPC geral para a pessoa aposentada e para o univer- 
sitario, multiplicando o IPC de cada categoria pelo peso rela- 
tivo dessa categoria para o individuo, e entao somando as ca- 
tegorias. O IPC geral para todos os itens em dezembro de 
2004 foi 190,3- Como o seu calculo do IPC para a aposentada 
e para o universitario se compara com o IPC geral? 

13. Todo mes o orgao encarregado dessas estatisticas nos Estados 
Unidos publica o Resumo do Indice de Pregos do mes anterior, 
Va ao site desse orgao, o Bureau of Labor Statistics, www.bls.gov , 


para ver o ultimo relatorio. Clique em “CPI” (o l'ndice de pregos 
ao consumidor que e IPC ou INPC no Brasil) no item “Latest 
Numbers” (os numeros mais recentes) e em seguida escolha 
“Consumer Price Index Summary” (Resumo do Indice de Pre¬ 
gos ao Consumidor). Qual foi o “CPI” (IPC) do mes anterior? 
Como ele mudou em relagao ao mes anterior? Como o IPC se 
compara com o do mesmo mes do ano anterior? 

14. A tabela a seguir content dois indices de pregos para os anos 
2002,2003 e 2004: o deflator do PIB e o IPC. Para cada indice 
de pregos, calcule a taxa de inflagao de 2002 para 2003 e de 
2003 para 2004. 

IPC 

179.9 
184,0 

188.9 


Ano 

Deflator do PIB 

2002 

104,1 

2003 

106,0 

2004 

108,3 










A ECONOMIA NO 
LONGO PRAZO 


Crescimento econdmico 
de longo prazo 



0 RUIM DE ANTIGAMENTE 

m 1999, o canal de TV britanieo 
4TV levou a cabo um experimen- 
to de viagem no tempo. Eles fil- 
maram um documentario sobre 
uma familia inglesa moderna, os Bow¬ 
lers, que passou tres meses vivendo 
exatamente da maneira como uma fa- 
milia de classe media alta vivia no ano 
de 1900. Isso significou que, vivendo 
em uma casa sem eletricidade ou apa- 
relhos domesticos modernos, lavar a 
roupa levava dois dias de trabalho 
duro, e a maior parte de sua comida 
era cozinhada em fogao a carvao. Nao 
existia xampu, pasta de dente, comida 
em pacote ou congelada, e com fre- 
quencia nao havia agua quente sufi- 
ciente para um banho. O toalete era 
uma casinha fora de casa no quintal. 
Nao e surpresa que os Bowlers te- 
nham achado a vida muito dificil. 
(Em um certo momento, desesperada 
na batalha de permanecer limpa, a fa¬ 
milia quebrou as regras do programa 
e comprou um vidro de xampu mo- 
derno.) Como disse um comentarista, 
“[assistir] isso deveria matar de uma 
vez por todas qualquer sentimento de 
nostalgia [pelos bons tempos de anti- 
gamente]’’. 

O documentario, chamado 1900 
House (Casa de 1900), ilustrou viva- 
mente a enorme melhoria no padrao 
de vida que ocorreu na Gra-Bretanha 
durante o seculo passado. Hoje em 


dia, a vasta maioria das pessoas na 
Gra-Bretanha, mesmo os considera- 
dos pobres, tern confortos que nao es- 
tavam disponiveis nem mesmo para 
as familias ricas em 1900. O mesmo e 
verdade em relagao aos Estados Uni- 
dos. Por exemplo, ha um seculo a 
maioria das familias americanas nao 
tinha agua encanada. 

Contudo, o desconforto a antiga 
nao e uma historia do passado. Ainda 
hoje a maioria da populagao mundial 
tern um padrao de vida pior do que o 
dos Bowlers em sua casa de 1900. De 
fato, bilhoes de pessoas nao tern aces- 
so a agua potavel nem o suficiente 
para comer. 

Por que os residentes de paises 
como os Estados Unidos, o Canada, 
o Japao, a Gra-Bretanha e outros vi- 
vem tao melhor do que viviam ha 
um seculo? Por que o padrao de 
vida e tao mais baixo em paises 
como a India ou a Nigeria? A res- 
posta a esta questao e que alguns 
paises, mas nao todos, tiveram 
grande exito em alcangar cresci¬ 
mento economico de longo prazo: 
suas economias produzem muito 
mais bens e servigos do que produ- 
ziam ha 100 anos, o que torna pos- 
sivel ter um padrao de vida medio 
muito mais alto. Os paises mais po¬ 
bres do mundo ainda nao alcanga- 
ram uma conquista semelhante. 



Neste capitulo, 
voce aprendera: 

• Como o crescimento de Longo prazo 
pode ser medido pelo aumento no 
PIB real per capita, como essa 
medida mudou com o decorrer 
do tempo e como ela varia entre 
os paises. 

• Por que a produtividade e a 
chave para o crescimento de 
longo prazo, e como a 
produtividade e impuLsionada 

por capital fisico, capital 
humano e progresso 
tecnologico. 


• 0s fatores que explicam por que 
as taxas de crescimento variant 
tanto entre os paises. 


• Como o crescimento variou 
entre varias regides importantes 
do mundo, e por que a hipotese 
da convergencia se apLica a 
paises economicamente 
avangados. 
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Muitos economistas ja disseram que o crescimento de 
longo prazo, por que ele acontece e como alcanga-lo, e a 
questao mais importante da analise macroeconomica. Neste 
capitulo, vamos apresentar alguns fatos sobre o crescimento 
de longo prazo, examinar os fatores que os economistas con- 
sideram determinantes do ritmo em que o crescimento de 
longo prazo ocorre e verificar como as politicas governa- 
mentais podem ajudar ou prejudicar o crescimento. 

COMPARANDO ECONOMIAS NO TEMPO 
ENOESPA^O .o 

Antes de analisar as fontes do crescimento de longo prazo, 
convent ter uma ideia de quanto a economia americana 
cresceu ao longo do tempo e de qual o tamanho do hiato 
entre paises ricos como os Estados Unidos e paises que 
ainda nao conseguiram esse crescimento. Vejamos alguns 
numeros. 

PIB real per capita 

A estatistica-chave usada para monitorar o crescimento e- 
conoinico e o PIB real per capita , ou seja, o PIB real dividido 
pela populagao. Concentramo-nos no PIB porque, como 
aprendemos no Capitulo 24, o PIB rnede o valor total da 
produgao de bens e servigos finais de uma economia, bent 
como a renda obtida nessa economia em um dado ano. 
Usamos o PIB real porque queremos separar mudangas na 
quantidade de bens e servigos dos efeitos de um nivel de 
pregos que esteja subindo, e nos concentramos no PIB real 
per capita porque queremos isolar os efeitos de uma mu- 
danga na populagao. Por exemplo, tudo o mais mantido 
constante, um aumento na populagao reduz o padrao de 


vida para a pessoa media - havera mais pessoas para dividir 
um dado montante de PIB real. Um aumento no PIB real 
que simplesmente e igual ao crescimento da populagao dei- 
xa o padrao de vida medio sem modificagao. 

Embora tenhamos aprendido no Capitulo 24 que o cres¬ 
cimento do PIB real per capita nao deve ser em si mesmo 
uma meta de politica economica, ele serve como uma me- 
dida-resumo muito util do progresso economico de um 
pals ao longo do tempo. A Figura 25-1 mostra o PIB real per 
capita, em dolares de 2002, para os Estados Unidos, a India 
e a China, de 1900 a 2003. (Ja falaremos da India e da Chi¬ 
na dentro de alguns instantes.) O eixo vertical e tragado em 
escala proporcional, de modo que mudangas percentuais 
no PIB real per capita dos diferentes paises aparecem com o 
mesmo tamanho no grafico. 

Para dar uma ideia de quanto a economia americana 
cresceu, a Tabela 25-1 mostra o PIB real per capita a inter- 
valos de 20 anos, expresso de duas maneiras: como percen- 
tagem do nivel de 1900 e como percentagem do nivel de 
2000. Em 1920, a economia americana japroduzia por pes¬ 
soa cerca de 136% do que produzia em 1900. Em 2000, 
produzia por pessoa 688% do que produzia em 1900 ou 
quase sete vezes por pessoa o que produzia em 1900. Visto 
de outra maneira, em 1900 a economia americana produzia 
per capita apenas 14,5% do que produzia em 2000. 

A renda da famllia tlpica normalmente cresce em propor- 
gao a renda per capita. Por exemplo, um aumento de 1% no 
PIB real per capita corresponde, grosso modo. a um aumento 
de 1% na renda da famllia mediana ou tlpica, uma famllia no 
centro da distribuigao de renda. Em 2000, a famllia america¬ 
na mediana tinha uma renda anual de cerca de S44.000. 
Considerando que a Tabela 25-1 informa que o PIB real per 
capita em 1900 era apenas 14,5% do nivel de 2000, uma fa¬ 
mllia tlpica em 1900 provavelmente tinha um poder de 




Crescimento do PIB real per capita 


Durante o seculo passado, o PIB real per capita dos 
Estados Unidos aumentou quase 600%, 
correspondendo a uma taxa de crescimento medio 
anual do PIB real per capita de 1,9% desde 1900. 

A despeito do recente aumento no crescimento, a 
China e a India ainda sao mais pobres do que os 
Estados Unidos eram em 1900. 

Fonte : Para 1900-2001: Angus Maddison, The World Economy ; 
Historical Statistics (Paris: OECD, 2003); para 2002-2003: World 
Bank. 
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compra correspondente a apenas 14,5% do poder de compra 
de uma familia tlpica em 2000. Isso seria $6,000 (por ano) 
em dolares de hoje, representando um padrao de vida que 
hoje considerariamos de pobreza extrema. Como descobriu 
a familia Bowler com o experimento da 4TV, a familia tlpica 
americana que fosse transportada de volta para os Estados 
Unidos de 1900 iria se sentir muito destitulda. 

TABELA 25-1 

i PIB real per capita dos Estados Unidos 


Ano 

PIB real per 
capita 
(dolares 
de 2002) 

Percentagem 
do PIB real 
per capita 
de 1900 

Percentagem 
do PIB real 
per capita 
de 2000 

1900 

$5,219 

100% 

14,5% 

1920 

7.083 

136 

19,7 

1940 

8.943 

171 

24,9 

1960 

14.452 

111 

40,3 

1980 

23.700 

454 

66,0 

2000 

35.887 

688 

100,0 


Fonte : Angus Maddison, The World Economy: Historical Statistics (Paris: 
OECD, 2003), ajustado usando deflator do PIB. 



MUDANCA DE NIVEL VERSUS TAX A DE MUDAN^A 

Ao estudar crescimento economico, e essendal entender a 
diferenga entre uma mudanga de nivel e uma taxa de mudanga. 
Quando dizemos que o PIB real "cresceu", isso significa que o 
nivel do PIB real aumentou. Por exemplo, podemos dizer que 
; o PIB real dos Estados Unidos cresceu em $15 bilhoes em 2005. 

Se soubessemos o nivel do PIB real americano em 2004, 
poderiamos representar o montante do crescimento de 2005 em 
termos de uma taxa de mudanga. Por exemplo, se o PIB real dos 
Estados Unidos em 2004 foi $485 bilhoes, entao o PIB real em 
2005 foi $485 bilhoes + $15 bilhoes = $500 bilhoes. Poderiamos 
calcular a taxa de mudanga ou taxa de crescimento do PIB real 
: americano durante 2005 como $500 bilhoes - $485 bilhoes de 
dolares/$485 bilhoes x 100 = $15 bilhoes/$485 bilhoes x 100 = 
0,0309, ou 3,09%. Afirmagoes sobre crescimento economico 
durante um periodo quase sempre se referem a mudangas na taxa 
de crescimento. 

Ao falar sobre crescimento ou taxas de crescimento, os 
economistas muitas vezes usam expressoes que parecem confundir 
os dois conceitos, e assim podem causar mal-entendidos. 

■ Por exemplo, quando dizemos que "o crescimento americano 
! diminuiu durante os anos 70", na verdade estamos dizendo que a 
. taxa de crescimento do PIB real dos Estados Unidos foi mais baixa 
; nos anos 70 em comparagao com os anos 60. Quando dizemos que 
! o crescimento acelerou no inicio dos anos 90, estamos dizendo 
; que a taxa de crescimento aumentou ano apos ano no inicio 
; dos anos 90 - por exemplo, passando de 3% para 3,5%, e 
, , depois para 4%. 


Ainda existem muitas pessoas no mundo que nao che- 
garam ao padrao de vida que os Estados Unidos tinham ha 
um seculo. Esta e a mensagem sobre a China e a India na 
Figura 25-1; apesar do drastico crescimento economico da 
China nas ultimas duas decadas e da aceleragao menos 
drastica do crescimento economico da India, em 2003 os 
dois palses de maior populaqao do mundo ainda sao mais 
pobres do que os Estados Unidos eram em 1900. E boa par¬ 
te do mundo e ainda mais pobre que a China ou a India. 

E posslvel ter uma ideia de quao pobre permanece gran¬ 
de parte do mundo olhando a Figura 25-2, um mapa do 
mundo em que os palses sao classificados de acordo com a 
renda nacional bruta real per capita em 2003, uma medida 
muito proxima do PIB per capita. Como se ve, grande parte 
do mundo tern renda muito baixa. Em geral, os palses da 
Europa e da America do Norte, bem como alguns no Paclfi- 
co, tern renda elevada. O resto do mundo, contendo a 
maioria de sua populafao, e dominado por palses com PIB 
real per capita inferior a $5,000, e com frequencia muito 
menos. De fato, hoje mais de metade da populaqao do 
mundo vive em palses mais pobres do que eram os Estados 
Unidos em 1900. 

Taxas de crescimento 

Como os Estados Unidos conseguiram produzir quase sete 
vezes mais por pessoa em 2000 do que em 1900, um au- 
mento de quase 600% no PIB real per capita1 Um pouqui- 
nho de cada vez. O crescimento de longo prazo e normal- 
mente um processo gradual em que o PIB real per capita 
cresce no maximo uma pequena percentagem ao ano. Du¬ 
rante o seculo XX, o PIB real per capita nos Estados Unidos 
aumentou em media 1,9% ao ano. Para ter uma ideia da re- 
lagao entre o crescimento anual do PIB real per capita e a 
mudanga de longo prazo no PIB real per capita convem ter 
em mente a Regra dos 70, uma formula matematica que 
nos diz quanto tempo leva para que o PIB real per capita 
(ou qualquer outra variavel que cresce gradualmente ao 
longo do tempo) dobre. A resposta aproximada e: 

(25-1) Numero de anos para que a variavel dobre = 

_70_ 

Taxa de crescimento anual da variavel 

(Note-se que a regra dos 70 so pode se aplicar a uma 
taxa de crescimento positiva.) Se o PIB real per capita cres¬ 
ce 1% ao ano, ele dobra em 70 anos. Se ele cresce 2% ao 
ano, levara apenas 35 anos para dobrar. De fato, o PIB real 
per capita dos Estados Unidos aumentou em media 1,9% 
por ano no ultimo seculo. Aplicando a Regra dos 70 a estes 
dados, a implicaqao e que o PIB real per capita dobra em 37 
anos e que seriam necessarios 111 anos - tres periodos de 
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37 anos cada - para o PIB real per capita dos Estados Uni- 
dos dobrar tres vezes. Isto e, a Regra dos 70 implica que ao 
longo de 111 o PIB real per capita dos Estados Unidos teria 
crescido por urn fator de 2 x 2 x 2 = 8. Acontece que isso e 
uma boa aproximagao da realidade, ja que um seculo e um 
pouco menos de 111 anos. Durante o seculo XX, o PIB real 
per capita dos Estados Unidos aumentou sete vezes, um 
pouco menos do que oito vezes. 

A Figura 25-3 mostra a taxa de crescimento medio anual 
do PIB real per capita para paises selecionados entre 1975 e 
2003. (Os dados para a antiga URSS sao para o periodo de 
1975-2001.) Alguns paises mostram historias de sucesso 
notavel: por exemplo, a China, embora ainda seja um pais 
pobre, teve um progresso espetacular. A Irlanda tambem 
foi bem, como se discute no proximo “Economia em Agao”. 

Alguns paises, no entanto, tiveram crescimento decep- 
cionante. A Argentina ja foi considerada uma nagao rica - 
no inicio do seculo XX estava na mesma liga que os Estados 
Unidos e o Canada. Mas desde entao ficou muito atras das 
economias mais dinamicas. Em 2003 nao era significativa- 
mente mais rica do que era em 1975. Os paises que forma- 
vam a antiga Uniao Sovietica sofreram um severo declinio 
economico depois do desmembramento da URSS em 1991 
e ainda nao se recuperaram. 


O que explica essas diferengas de taxas de crescimento? 
Para responder a essa questao, temos que examinar as fon- 
tes do crescimento de longo prazo. 

K A* it XJ. CfJ. .# .. tf, , fct i'll . ,. U . V - M. W.. . 

;s “ w 

A sorte dos irlandeses 

No seculo XIX, a Irlanda era desesperadamente pobre, tao 
pobre que milhoes de seus habitantes fugiram da pobreza e 
da fome emigrando para os Estados Unidos e outros paises. 
Mesmo no fim dos anos 70, a Irlanda continuava sendo um 
dos paises mais pobres da Europa Ocidental, mais pobre 
que paises latino-americanos como a Argentina e a Vene¬ 
zuela. 

Mas isso mudou. A Figura 25-3 mostra que, nas ultimas 
decadas, o PIB real per capita cresceu quase tao rapido na 
Irlanda quanto na China, e todo esse crescimento tornou a 
Irlanda mais rica que a maioria da Europa: o PIB real per ca¬ 
pita irlandes e hoje mais alto que o do Reino Unido, da 
Franga e da Alemanha. Nao e surpresa, pois, que os irlan¬ 
deses ja nao emigrem em busca de vida melhor. De fato, 
hoje em dia trabalhadores alemaes algumas vezes vao para 
a Irlanda em busca de empregos que pagam melhor. 



Renda pelo mundo 



A renda varia muito entre as nagoes. Mais da metade da populagao mundial vive em paises que sao mais pobres do que os Estados 
Unidos eram em 1900. 

Fonte: Banco Mundial. 
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Por que a Irlanda, depois de seculos de pobreza, agora 
tem ido tao bem? Isso ja e avangar um pouco na nossa histo- 
ria. Assinalemos apenas que os economistas atribuem o de- 
sempenho economico da Irlanda em grande parte a boa in- 
fra-estrutura e bom capital humano. Por exemplo, a Irlanda 
tem um bom sistema educacional, bons aeroportos, excelen- 
tes telecomunicagoes, portos eficientes, e tudo isso atraiu 
muito investimento de companhias americanas. # 



0 crescimento economico e medido usando o PIB real per 
capita. 

\ Nos Estados Unidos, o PIB real per capita multiplicou por 
sete durante o seculo XX, resultando em grande melhoria no 
padrao de vida. 

Muitos paises tem PIB real per capita muito inferior ao dos Esta¬ 
dos Unidos. Mais de metade da populagao mundial tem padrao 
de vida pior do que o que existia nos Estados Unidos em 1900. 

0 aumento de longo prazo do PIB real per capita e resultado 
de crescimento gradual. A Regra dos 70 nos diz quantos anos 
de crescimento, a uma dada taxa anual, sao necessarios para 
dobrar o PIB real per capita. 

Taxas de crescimento do PIB real per capita diferem subs- 
tancialmente entre os paises. 

1. Por que os economistas usam o PIB real per capita para medir o 
progresso economico e nao alguma outra medida como o PIB 
nominal ou o PIB real? 

2. Aplique a Regra dos 70 aos dados na Figura 25-3 para determi- 
nar quanto tempo Levaria para que cada um dos paises listados 
aLi (exceto os da antiga URSS) dobrasse seu PIB real per capita. 
0 PIB real per capita da Irlanda ultrapassaria o dos Estados Uni¬ 
dos no futuro caso as taxas de crescimento permanecessem as 
mesmas da tabela? Por que? 

As respostas estao no fim do livro. 


AS FONTES DO CRESCIMENTO DE LONGO 
PRAZO .. n 

O crescimento economico de longo prazo depende quase 
inteiramente de um ingrediente: produtividade crescente. 
Contudo, ha varios fatores que afetam o aumento da pro¬ 
dutividade. Vejamos primeiro por que a produtividade e 
um ingrediente-chave, e em seguida vamos examinar o que 
afeta a produtividade. 

A importancia crucial da produtividade 

Crescimento economico sustentado ocorre somente quando 
a quantidade de produto produzida pelo trabalhador medio 
aumenta constantemente. O termo produtividade do traba- 
lho, ou produtividade simplesmente, se refere ao produto 
por trabalhador. (Quando ha dados, a produtividade e defi- 
nida como produtividade por horn. Esta e, com frequencia, 
uma estatistica util para comparar a produtividade entre os 
paises, pois o numero de horas trabalhadas por um trabalha¬ 
dor medio muitas vezes difere entre os paises.) Para a econo- 
mia em seu conjunto, a produtividade e simplesmente o PIB 
real dividido pelo numero de pessoas trabalhando. 

Alguem indagara por que dizemos que produtividade mais 
alta e a unica fonte de crescimento de longo prazo. Nao pode 
uma economia aumentar seu PIB real per capita colocando 
para trabalhar maior parcela da sua populagao? A resposta e 
"sim, porem...”. Por periodos curtos de tempo, uma econo¬ 
mia pode ter uma explosao do crescimento do produto per ca¬ 
pita colocando para trabalhar uma percentagem maior de sua 
populagao. Foi isso o que aconteceu com os Estados Unidos 
durante a Segunda Guerra Mundial, quando milhoes de mu- 
lheres entraram na forga de trabalho remunerada. A percenta¬ 
gem de civis adultos empregados fora de casa passou de 50% 
em 1941 para 58% em 1944, e pode-se ver o salto resultante 
no PIB real per capita , durante esses anos, na Figura 25-1. 



.V 

Taxas de crescimento medio anual do PIB 
real per capita, 1975-2003 

Alguns paises como a China e a Irlanda tem tido muito 
sucesso em alcangar um rapido aumento do PIB real per 
capita. Outros, como a Argentina, tem tido muito menos 
sucesso. Outros ainda, como os paises da antiga Uniao 
Sovietica, regrediram. (Dados para a antiga URSS sao 
para o periodo 1975-2001.) 

Fonte: Banco Mundial. 
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Mas, no longo prazo, a taxa de crescimento do empre- 
go nunca e muito diferente da taxa de crescimento da po- 
pulagao. Durante o seculo XX, por exemplo, a populagao 
nos Estados Unidos aumentou em media 1,3% ao ano e o 
emprego aumentou 1,5% ao ano. O P1B real per capita 
aumentou 1,9% ao ano; disso, 1,7%, ou quase 90% do to¬ 
tal, foi o resultado de aumento da produtividade. Em ge- 
ral, o PIB real total pode crescer por causa de aumento da 
populagao, mas qualquer aumento elevado no PIB real 
per capita tem de ser o resultado de um aumento do pro- 
duto por trabalhador. Isto e, tem de ser devido a produti¬ 
vidade mais alta. 

Por conseguinte, o aumento da produtividade e a chave 
para o crescimento economico de longo prazo. Mas o que 
leva a uma produtividade rnaior? 

Explicando o aumento de produtividade 

Ha tres razoes principals pelas quais o trabalhador medio 
nos Estados Unidos hoje em dia produz muito mais que 
sua contraparte de um seculo atras. O trabalhador moder- 
no tem muito mais capitalfisico, como maquinaria e espago 
de escritorios, com que trabalhar. Segundo, o trabalhador 
moderno e muito melhor educado e assim possui muito 
mais capital humano. Finalmente, as firmas inodernas tem a 
vantagem de um seculo de acumulagao de avangos tecnicos 
refletindo muito progresso tecnologico. 

Examinemos cada um desses tres fatores. 

Capital fisico Os economistas definem capital fisico 
como recursos produzidos pelo homern, tais como cons- 
trugoes e maquinas. O capital fisico torna os trabalhadores 
mais produtivos. Por exemplo, um trabalhador operando 
uma escavadora pode abrir muito mais area de canais por 
dia do que um que tenha apenas uma pa. 

O trabalhador medio americano hoje em dia e apoiado 
por cerca de $110,000 equivalentes a capital fisico - muito 
mais do que um trabalhador americano medio ha 100 anos 
e muito mais que a media dos trabalhadores na maioria dos 
outros paises atualmente. 

Capital humano Nao basta que um trabalhador tenha 
bom equipamento - ele precisa tambem saber o que fazer 
com ele. Capital humano se refere a melhoria no trabalho 
criada pela educagao e pelo conhecimento incorporados a 
forga de trabalho. 

O capital humano nos Estados Unidos aumentou drasti- 
camente no seculo passado. Ha um seculo, embora a maio¬ 
ria dos americanos soubesse ler e escrever, poucos tinham 
uma educagao mais ampla. Em 1910, somente 13,5% dos 
americanos com mais de 25 anos de idade tinham diploma 
secundario e apenas 3% tinham diploma universitario de 
cursos de quatro anos. Em 2003, essas percentagens eram, 


respectivamente, 85% e 27%. Seria impossivel fazer funcio- 
nar a economia de hoje com uma populagao de nivel de 
educagao tao baixo como o de 100 anos atras. 

A analise estatistica comparando as taxas de crescimen¬ 
to economico de diferentes paises indica que a educagao 
com seus efeitos sobre a produtividade, e um determinante 
do crescimento ainda mais importante que o aumento de 
capital fisico. 

Tecnologia Provavelmente, o motor mais importante do 
crescimento da produtividade e o progresso na tecnologia, 
definida em linhas gerais como os meios tecnicos para a pro¬ 
dugao de bens e servigos. Veremos logo mais como os eco¬ 
nomistas medem o impacto da tecnologia no crescimento. 

Os trabalhadores de hoje conseguem produzir mais 
que aqueles do passado, mesmo com a mesma quantidade 
de capital fisico e humano, porque a tecnologia avangou 
com o tempo. E importante perceber que o progresso tec¬ 
nologico que importa para a economia nao precisa ser bri- 
Ihante ou depender de ciencia de ponta. Os historiadores 
notaram que o crescimento economico no passado foi 
movido nao somente pelas grandes invengdes, tais como 
as ferrovias ou os semicondutores, mas tambem por mi- 
lhares de inovagoes modestas, como o saco de papel com 
fundo dobravel, uma patente de 1870 que tornou muito 
mais facil empacotar as coisas da mercearia e muitos ou¬ 
tros bens, e o bloquinho de papel aderente para avisos, in- 
troduzido em 1981, que causou surpreendente melhoria 
na produtividade dos escritorios. Como assinala “Para 
Mentes Curiosas”, logo adiante, os especialistas atribuem 
boa parte do salto de produtividade que ocorreu nos Esta¬ 
dos Unidos no fim do seculo XX a nova tecnologia adota- 
da por companhias do varejo, como Wal Mart, mais que a 
empresas de alta tecnologia. 

Determinantes do crescimento: a fungao 
de produgao agregada 

A produtividade e maior, tudo o mais mantido constante, 
quando os trabalhadores estao equipados com mais capital 
fisico, mais capital humano, melhor tecnologia ou qual¬ 
quer combinagao dos tres. Mas e possivel colocar cifras 
nesses efeitos? Para faze-lo, os economistas usam estimati- 
vas da fungao de produgao agregada, que mostra como a 
produtividade depende de quantidade de capital fisico por 
trabalhador e de capital humano por trabalhador, bem 
como do estado da tecnologia. A fungao de produgao agre¬ 
gada e uma relagao hipotetica cuja forma geral aparece na 
Equagao 25-2: 

(25-2) F ungao de produgao agregada: Y/L =/(K/L, H/L,T) 

onde /(*) significa uma fungao da variavel que aparece 
dentro do parentesis. Aqui Yeo PIB real produzido e L e o 
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0 EFEITO WAL MART 

Depois de 20 anos de crescimento lento, o 
aumento de produtividade nos Estados 
Unidos acelerou min'to no fim dos anos 90. 

Isto e, no fim dos anos 90, cresceu a uma 
taxa muito mais rapida. 0 que causou essa 
aceleragao? Foi a expansao da Internet? 

Nao, de acordo com os analistas da 
McKinsey, uma famosa empresa de 
consultoria. Eles verificaram que uma fonte 
importante da melhoria da produtividade 
depois de 1995 foi urn salto no produto por 
trabalhador no comercio varejista, as lojas 
estavam vendendo muito mais mercadoria 



por trabalhador. E por que e que houve urn 
salto de produtividade no varejo nos Estados 
Unidos? "A razao pode ser explicada em 
apenas duas silabas: Wal Mart", escreveu a 
McKinsey. 

A Wal Mart tem side pioneira no uso de 
moderna tecnologia para melhorar a 
produtividade. Por exemplo, foi uma das 
primeiras companhias a usar computadores para 
monitorar os estoques, a usar aparelhos de 
leitura otica de codigo de barras, a estabelecer 
contato eletronico direto com os fornecedores, 
e assim por diante. Ela continuou a determinar 


o ritmo nos anos 90, mas cada vez mais outras 
companhias imitaram as praticas 
administrativas da Wal Mart. 

Ha duas ligoes do "efeito Wal Mart", 
como e denominado por McKinsey. Uma e 
que a forma de aplicar a tecnologia faz toda 
a diferenga: todo mundo no comercio 
varejista sabia da existencia de 
computadores, mas a Wal Mart descobriu o 
que fazer com eles. A outra e que muito 
crescimento economico vem de melhorias 
cotidianas e nao de novas tecnologias muito 
glamourosas. 


numero de trabalhadores empregados, de modo que Y/L e o 
PIB real produzido por trabalhador; K/L e a quantidade de 
capital fisico por trabalhador; H/L e a quantidade de capital 
humano por trabalhador; e T e uma medida do estado da 
tecnologia usada na produgao. 

Ao analisar o crescimento economico historico, os eco- 
nomistas descobriram um fato crucial sobre as estimati- 
vas da fungao de produgao agregada: ela apresenta retor- 
nos decrescentes ao capital fisico. Isto e, quando a quan¬ 
tidade de capital humano por trabalhador e o estado da 
tecnologia sao mantidos fixos, cada aumento sucessivo na 
quantidade de capital fisico por trabalhador leva a um au¬ 
mento menor na produtividade. A Tabela 25-2 da um 
exemplo hipoletico de como o nivel do capital fisico por 
trabalhador pode afetar o nivel do PIB real per capita , 
mantendo fixo o capital humano por trabalhador e o esta¬ 
do da tecnologia. Neste exemplo, medimos a quantidade 
de capital fisico em dolares. 

Como se pode ver na tabela. ha um elevado retorno para 
os primeiros $15,000 de capital fisico: o PIB real por traba¬ 
lhador aumenta em $30,000. O segundo acrescimo de 
$15,000 de capital fisico tambem aumenta a produtividade, 
mas nao tanto: o PIB real por trabalhador aumenta apenas 
$15,000. O terceiro acrescimo de $15,000 de capital fisico 
aumenta o PIB real por trabalhador em apenas $10,000. 

Para ver por que a relagao entre capital fisico por traba¬ 
lhador e produtividade apresenta retornos decrescentes, 
imagine como maquinas agricolas afetam a produtividade 
dos trabalhadores agricolas. Um pouco de equipamento 
faz uma grande diferenga: um trabalhador com um trator 
pode fazer muito mais do que um trabalhador sem trator, 
e um trabalhador usando equipamento mais caro, tudo o 
mais mantido constante, sera mais produtivo: um traba¬ 
lhador com um trator de $30,000 normalmente consegui- 
ra cultivar em dado tempo uma area maior do que um tra¬ 


balhador com um trator de $15,000, pois a maquina mais 
cara sera mais poderosa, desempenhara mais fungoes ou 
ambas as coisas. 

TABELA 25-2 

Um exemplo hipotetico: como o capital fisico por 
trabalhador afeta a produtividade, mantidos fixos o 
capital humano e a tecnologia 


% 

Capital fisico por 

PIB real por 

I 

trabalhador 

trabalhador 

f 

$0 

$0 


15.000 

30.000 

L 

30.000 

45.000 

45.000 

55.000 



PODE SER DECRESCENTE, MAS AINDA 
E P0SITIV0 

E importante entender o que significa retornos decrescentes ao 
capital fisico e o que isso nao significa. Como ja explicamos, e 
uma afirmagao do tipo "tudo o mais mantido constante": 
mantendo fixos o capital humano por trabalhador e a tecnologia, 
cada aumento sucessivo no montante de capital fisico por 
trabalhador resulta em um aumento menor no PIB real por 
trabalhador. Mas isso nao significa que o PIB real por trabalhador 
eventualmente cai a medida que mais e mais capital fisico e 
acrescentado. Significa apenas que o aumento no PIB real per 
capita torna-se cada vez menor, mas se mantem em zero ou acima 
de zero. Assim, o aumento no capital fisico por trabalhador jamais 
reduzira a produtividade. Mas, devido aos retornos decrescentes, 
em algum ponto um montante de capital fisico crescente por 
trabalhador nao mais resultara em retorno economico: em algum 
ponto o aumento no produto e tao pequeno que nao vale a pena 
incorrer o custo de capital fisico adicional. 
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Mas sera que um trabalhador com um trator de $30,000, 
mantidos constantes o capital humano e a tecnologia, tera 
o dobro da produtividade de um trabalhador com um tra¬ 
tor de $15,000? Provavelmente nao: o segundo montante 
de $15,000 de equipamento nao aumentara a produtivida¬ 
de tanto quanto os primeiros $15,000. E podemos ter cer- 
teza de que um trabalhador com um trator de $150,000 nao 
sera dez vezes mais produtivo: um trator so pode melhorar 
ate certo ponto. Como o mesmo se aplica a outros tipos de 
equipamento, a fungao de produgao agregada apresenta re- 
torno decrescente ao capital fisico. 

Retorno decrescente ao capital fisico implica uma rela- 
gao entre capital fisico por trabalhador e produto por traba¬ 
lhador semelhante a que mostramos na Figura 25-4. Como 
a curva ilustra, mais capital fisico por trabalhador leva a 
mais produto por trabalhador. Mas cada $30,000 de incre- 
mento em capital fisico por trabalhador acrescenta rnenos a 
produtividade. Comparando os pontos A, B e C. pode-se 
ver tambem que, a medida que o capital fisico por trabalha¬ 
dor aumenta. o produto por trabalhador aumenta, mas a 
uma taxa decrescente. Comegando no ponto A. um aumen- 
to de $30,000 no capital fisico por trabalhador leva a um 
aumento de $20,000 no P1B real por trabalhador. No ponto 
B, um aumento adicional de $30,000 de capital fisico por 
trabalhador leva a um aumento de apenas $10,000 no P1B 
real por trabalhador. 

E importante notar que o retorno decrescente ao capi¬ 
tal fisico e um fenomeno do lipo "tudo o mais mantido 
constante': montantes adicionaisde capital fisico sao me- 
nos produtivos quando os montantes dc capital humano c de 
tecnologia sdo mantidos fixos. Os retornos decrescentes 


podem desaparecer se aumentamos a quantidade de capi¬ 
tal humano ou melhoramos a tecnologia ou ambas as coi- 
sas, ao mesmo tempo em que aumentamos o capital fisico 
Por exemplo, um trabalhador com um trator de $30,000 
que seja tambem treinado nas mais avangadas tecnicas de 
cultivo pode de fato ter mais que o dobro da produtivida¬ 
de de um trabalhador com um trator de apenas $15,000 e 
nenhum capital humano adicional. Mas retornos decres¬ 
centes a qualquer insumo, seja capital fisico, capital hu¬ 
mano ou numero de trabalhadores, e uma caracteristica 
geral da produgao. Estimativas comuns sugerem que na 
pratica um aumento de 1% na quantidade de capital fisico 
por trabalhador aumenta o produto por trabalhador em 
apenas 1/3 de 1% ou 0,33%. 

Na pratica, no decorrer do crescimento economico, to- 
dos os fatores contribuem para um aumento de produtivi¬ 
dade maior: tanto capital fisico como capital humano por 
trabalhador aumentam, e a tecnologia avanga tambem. 
Para separar os efeitos desses fatores, os economistas usam 
uma contabilidade do crescimento que estima a contribui- 
gao ao crescimento atribuivel a cada um dos principais fa¬ 
tores na fungao de produgao agregada. Por exemplo, supo- 
nha que seja verdade o seguinte: 

O montante de capital fisico por trabalhador aumenta 
3% ao ano. 

De acordo com estimativas da fungao de produgao 
agregada, cada aumento de 1% no capital fisico por 
trabalhador, mantendo fixo o capital humano e a tec¬ 
nologia, aumenta o produto por trabalhador em 1/3 
de 1% ou 0,33%. 


Capital fisico e produtividade 


Tudo o mais mantido constante, uma 
quantidade maior de capital fisico por 
trabalhador leva a um PIB real por 
trabalhador mais alto, mas esta sujeito a 
retornos decrescentes: cada acrescimo 
sucessivo ao capital fisico por trabalhador 
produz um aumento menor de produtividade. 
Comegando no ponto A, com $20,000 de 
capital fisico por trabalhador, um aumento 
de $30,000 no capital fisico por trabalhador 
leva a um aumento de $20,000 no PIB real 
por trabalhador. No ponto 6, com $50,000 
de capital fisico por trabalhador, um 
incremento de $30,000 de capital fisico por 
trabalhador leva a um aumento de apenas 
$10,000 no PIB real por trabalhador. 


PIB real 
por trabalhador 
(dolares de 2000) 


$60,000 

1 . 0 aumento f 

no PIB real por — 50 .000 
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Neste caso, estimariamos que o crescente capital fisico 
por trabalhador e responsavel por 3% x 1/3 = 1 ponto per- 
centual de crescimento de produtividade ao ano. Um pro- 
cedimento similar, porem mais complexo, e usado para 
estimar os efeitos do capital humano crescente. O proce- 
dimento e mais complexo porque nao ha medidas simples 
em dolar (ou qualquer outra moeda) da quantidade de ca¬ 
pital humano. 

A contabilidade do crescimento nos permite calcular 
o efeito de mais capital fisico e humano sobre o cresci¬ 
mento da economia. Mas como estimamos os efeitos do 
progresso tecnologico? Fazemos isso estimando o que 
sobra depois de levar em conta os efeitos de capital fisico 
e humano. Por exemplo, imaginemos que nao houve au- 
mento de capital humano por trabalhador, de modo que 
podemos nos concentrar em mudangas no capital fisico e 
na tecnologia. Na Figura 25-5, a curva de baixo mostra a 
mesma relagao hipotetica entre capital fisico por traba¬ 
lhador e produto por trabalhador que mostramos na Fi¬ 
gura 25-4. 

Suponhamos que esta fosse a relagao, dada a tecnologia 
disponivel em 1935. A curva de cima igualmente mostra a 
relagao entre capital fisico por trabalhador e produtivida¬ 
de, mas dessa vez dada a tecnologia disponivel em 2005. 
(Escolhemos um deslocamento de 70 anos para tornar o 
exemplo mais facil de entender.) A curva de 2005 deslo- 
cou-se para cima comparada com a de 1935 porque as tec- 
no logias que se desenvolveram ao longo dos 70 anos ante- 
riores tornam possivel produzir, com uma dada quantida¬ 


de de capital fisico por trabalhador, mais produto do que 
era possivel com a tecnologia de 1935. 

Suponhamos que entre 1935 e 2005 o montante de capi¬ 
tal fisico por trabalhador tenha aumentado de $20,000 
para $80,000. Se esse aumento no capital fisico por traba¬ 
lhador tivesse ocorrido sem qualquer progresso tecnologi¬ 
co, a economia teria se movido de A para C: o produto por 
trabalhador teria aumentado, mas somente de $30,000 
para $60,000 ou 1% ao ano (lembre da Regra de 70). De 
fato, contudo, a economia passou de A para D: o produto 
aumentou de $30,000 para $120,000 ou 2% ao ano. Tanto 
houve aumento de capital fisico por trabalhador como pro¬ 
gresso tecnologico, que deslocou a fungao de produgao 
agregada. 

Neste caso, 50% do aumento anual de 2% na produtivi¬ 
dade, isto e, 1% no crescimento da produtividade, deve-se 
a produtividade total de fator mais alta, a quantidade de 
produto que pode ser produzida com uma dada quantidade 
de insumos de fatores. Assim, quando a produtividade to¬ 
tal de fator aumenta, a economia pode produzir mais pro¬ 
duto com a mesma quantidade de capital fisico, capital hu¬ 
mano e trabalho. 

A maioria das estimativas verifica que aumentos na pro¬ 
dutividade total de fator sao essenciais no crescimento eco- 
nomico de um pais. Acreditamos que aumentos observa- 
dos na produtividade total de fator de fato medem os efei¬ 
tos economicos do progresso tecnologico. Tudo isso impli- 
ca que a mudanga tecnologica e crucial no crescimento 
economico. Existem estimativas oficiais da taxa de cresci- 
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Progresso tecnologico e aumento 
da produtividade 


0 progresso tecnologico desloca a curva de 
produtividade para cima. Aqui mantemos fixo o 
capital humano por trabalhador. Supomos que a curva 
inferior (que e igual a curva da Figura 25-4) reflete a 
tecnologia em 1935 e a curva superior reflete a 
tecnologia em 2005. Mantendo fixos tecnologia e 
capital humano, quadruplicar o capital fisico por 
trabalhador de $20,000 para $80,000 leva a uma 
duplicagao do PIB real por trabalhador de $30,000 
para $60,000. Isso se mostra pelo movimento do 
ponto A ao ponto C, refletindo um aumento de 
aproximadamente 1% ao ano no PIB real por 
trabalhador. Na realidade, o progresso tecnologico 
deslocou a curva de produtividade para cima, e o 
aumento efetivo no PIB real por trabalhador se 
mostra pelo movimento do ponto A ao ponto D. 

0 PIB f eal por trabalhador cresceu 2% ao ano, 
multiplicando por quatro durante o periodo. 



0 crescimento extra de 1% no PIB real por trabalhador se 
deve a produtividade total de fator mais elevada. 
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mento tanto da produtividade do trabalho quanto da pro- 
dutividade total de fator no setor nao-agricola dos Estados 
Unidos. Segundo essas estimativas, no periodo 1948-2004, 
a produtividade do trabalho nos Estados Unidos aumentou 
2,3% ao ano. Somente 48% desse aumento se explica por 
aumentos no capital fisico e humano por trabalhador; o 
resto se explica pela produtividade total de fator crescente 
- isto e, pelo progresso tecnologico. 

E o papel dos recursos naturais? 

Ate agora nao mencionamos em nossa analise os recur¬ 
sos naturais, que certamente tem urn efeito sobre a pro¬ 
dutividade. Tudo o mais mantido constante, paises que 
tem recursos naturais valiosos em abundancia, como ter¬ 
ra fertil ou jazidas minerals, tem PIB real per capita mais 
alto que paises menos afortunados. O exemplo moderno 
mais obvio e o Oriente Medio, onde enormes jazidas de 
petroleo tornaram muito ricos alguns paises de escassa 
populagao. Por exemplo, o Kuwait tem o mesmo nivel de 
PIB real per capita que a Coreia do Sul, mas a riqueza do 
Kuwait e baseada em petroleo e nao em manufaturas, 
que sao a fonte do elevado produto por trabalhador na 
Coreia do Sul. 

Acontece que muitas vezes tudo o mais nao e mantido 
constante. No mundo moderno, para a grande maioria dos 
paises, os recursos naturais sao um determinante bent me¬ 
nos iinportante da produtividade do que o capital humano 
ou fisico. Por exemplo, algumas nagdes com PIB real per 
capita muito elevado, como o Japao, tem poucos recursos 
naturais. Algumas nagoes ricas em recursos naturais, como 
a Nigeria (que tem jazidas de petroleo consideraveis) sao 
muito pobres. 

Historicamente, os recursos naturais desempenharam 
um papel muito mais proeminente na determinagao da 
produtividade. No seculo XIX, os paises com o PIB real per 
capita mais elevado eram aqueles que tinham terra aravel e 
depositos minerals abundantes: Estados Unidos, Canada, 
Argentina e Australia. Em consequencia, os recursos natu¬ 
rais receberam muita atengao no desenvolvimento do pen- 
samento economico. Em um livro famoso publicado em 
1798, Ensaio sobre o Principio da Populacdo, o economista 
ingles Thomas Malthus tomou como base a quantidade 
fixa de terra no mundo para uma previsao pessimista sobre 
o futuro da produtividade. A medida que a populagao cres- 
cia, conforme ele assinalou, a quantidade de terra por tra¬ 
balhador diminuia, e isso, tudo o mais mantido constante, 
faria com que a produtividade caisse. A sua ideia, de fato, 
era que melhorias na tecnologia ou aumentos de capital fi¬ 
sico levariam a uma melhoria apenas temporaria na produ¬ 
tividade, porque ela seria sempre cancelada pela pressao de 
uma populagao crescente e de mais trabalhadores na terra 
disponivel. No longo prazo, concluiu ele, a grande maioria 


das pessoas estava condenada a viver no limite da subsis¬ 
tence. Somente nesse caso a taxa de mortalidade era su- 
ficientemente alta e a taxa de natalidade suficientemente 
baixa para que o rapido crescimento da populagao anu- 
lasse o crescimento da produtividade. 

Nao foi o que aconteceu, embora muitos historiadores 
acreditem que a previsao de Malthus sobre produtividade 
declinante ou estagnada prevaleceu durante boa parte da 
historia humana. A pressao populacional provavelmente 
impediu grandes aumentos de produtividade ate o seculo 
XVIII. Mas desde que Malthus escreveu seu livro, qualquer 
efeito negativo do crescimento da populagao sobre a pro¬ 
dutividade foi mais do que compensado por outros fatores 
positivos, avango tecnologico, aumentos no capital huma¬ 
no e fisico, e a abertura de enormes extensoes de terra culti- 
vavel no Novo Mundo. 

,.. e c a n o m. ?. a .. e. rn . a f. do. . .... 0 

0 paradoxo da tecnologia da informagao 

Do inicio dos anos 70 ate meados dos anos 90, os Estados 
Unidos passaram por um periodo de baixo crescimento da 
produtividade. A Figura 25-6 mostra a taxa de crescimento 
anual da produtividade do trabalho nos Estados Unidos 
com uma base de dez anos, isto e, o numero de 1947 e a 
taxa de crescimento medio anual entre 1947 e 1957, o nu¬ 
mero de 1948 e a taxa de crescimento medio anual entre 
1948 e 1958, e assim por diante. Como se pode ver, houve 
uma grande queda na taxa de crescimento da produtivida¬ 
de no inicio dos anos 70. Como um elevado produto por 
trabalhador e a chave para o crescimento de longo prazo, o 
crescimento geral da economia tambem foi desanimador, 
levando a uma sensagao muito difundida de que o progres¬ 
so economico tinha parado. 

Muitos economistas ficaram intrigados com a desacelera- 
qao da taxa de crescimento da produtividade do trabalho nos 
Estados Unidos, uma queda de uma taxa de crescimento me¬ 
dia anual de 3% no fim dos anos 60 para pouco menos de 1% 
em meados dos anos 80. Isso era surpreendente, dado que 
aparentemente havia rapido progresso tecnologico. A moder- 
na tecnologia da informagao de fato comegou com o desen¬ 
volvimento do primeiro microprocessador, um computador 
em um chip, em 1971. Nos 25 anos que se seguiram, uma se- 
rie de invengoes que pareciam revolucionarias tornaram-se 
equipamento padrao no mundo dos negocios: aparelhos de 
fax, computadores de mesa, telefones celulares e correio ele- 
tronico. Mas a taxa de crescimento da produtividade perma- 
neceu estagnada. Em uma observagao que ficou famosa, o 
professor de economia do MIT e Premio Nobel Robert Solow, 
um pioneiro da analise do crescimento economico, declarou 
que a revolugao da tecnologia da informagao podia ser vista 
em toda parte, exceto nas estatisticas economicas. 
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Desacelera^ao e recupera?ao do cresdmento 
da produtividade dos Estados Unidos 

Esta curva mostra a taxa de cresdmento da produtividade 
segundo decadas, nos Estados Unidos. Por exemplo, o ponto 
para 1960 e a taxa de cresdmento medio anual da 
produtividade de 1950 a 1960. A taxa de cresdmento da 
produtividade caiu nos anos 70 e 80, apesar do que parecia ser 
rapido progresso tecnologico. Contudo, a taxa de cresdmento 
da produtividade voltou a subir nos anos 90. 

Fonte: Bureau of Labor Statistics. 


Taxa de crescimento 
anual da produtividade 
de trabalho na decada 
anterior 3,5% 



oS^ otf 5 c?? 
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Por que a tecnologia da informagao nao trouxe grandes 
retornos? Paul David, um professor de historia economica 
da Universidade de Stanford, ofereceu uma teoria e uma 
previsao. Ele observou que 100 anos antes um outro mila- 
gre de tecnologia, a energia eletrica, tinha se espalhado 
pela economia, de inicio tambem com um impacto surpre- 
endentemente pequeno no crescimento da produtividade. 
A razao, segundo ele, e que uma nova tecnologia nao forne- 
ce todo o seu potencial se voce a usa a moda antiga. 

Por exemplo, uma fabrica tradicional, por volta de 
1900, era uma construgao de varios andares, com maquina- 
ria bem junto uma da outra, desenhada para usar a energia de 
um motor a vapor instalado no porao. Esse desenho tinha 
problemas; era dificil movimentar pessoas e materias-primas 
dessa forma. Mas os proprietaries que eletrificaram suas fa- 
bricas, inicialmente mantiveram esse layout de varios an¬ 
dares e muito apertado. Somente quando se passou para as 
fabricas de um so pavimento, com as maquinas espalhadas, 
que aproveitaram a flexibilidade da energia eletrica, a mais 
famosa delas, a linha de montagem de automoveis de 
Henry Ford, e que a produtividade acelerou. 

David sugeriu que o mesmo fenomeno estava aconte- 
cendo com a tecnologia da informagao. A produtividade, 
segundo ele previu, voltaria a subir quando as pessoas de 
fato mudassem a maneira de fazer negocios para aproveitar 
a nova tecnologia, por exemplo, substituindo cartas e tele- 
fonemas por correio eletronico. Na verdade, o crescimento 
da produtividade acelerou drasticamente na segunda meta- 
de dos anos 90. E, como sugerido no ultimo exemplo de 
Para Mentes Curiosas”, boa parte se deveu a descoberta de 
como usar eficientemente a tecnologia da informagao por 
companhias como Wal Mart, fi 


> Aumentos de tongo prazo no padrao de vida surgem quase 
mteiramente da produtividade do trabalho crescente. 


Um aumento no capital fisico e uma fonte de produtividade 
mais alta, mas esta sujeito a retornos decrescentes ao capital 
fi'sico. 

0 capital humano e a nova tecnologia tambem sao fontes de 
aumento na produtividade. 

A/unfdo de produqao agregada e usada para estimar as fon¬ 
tes dos aumentos de produtividade. A contabilidade do cres¬ 
cimento mostrou que a produtividade defator total crescen¬ 
te, interpretada como o efeito do progresso tecnologico, e 
essencial no crescimento economico de longo prazo. 

Recursos naturais hoje em dia sao menos importantes na 
maioria das economias do que capital fisico e humano como 
fonte de crescimento da produtividade. 

1. Explique o efeito de cada um dos eventos seguintes sobre a taxa 
de crescimento da produtividade. 

a. A quantidade de capital fisico e humano por trabalhador nao 
nnuda, mas ha progresso tecnologico significativo. 

b. A quantidade de capital fisico por trabalhador aumenta, mas 
o nivel de capital humano por trabalhador e a tecnologia 
nao mudam. 

2. Multinomics e uma grande companhia com escritorios ao redor 
do pais. Ela acaba de adotar um novo sistema de computador 
que afetara virtualmente todas as fungoes executadas na com¬ 
panhia. Por que possivelmente vai demorar algum tempo antes 
que a produtividade dos empregados melhore com o novo siste¬ 
ma? Por que pode haver uma redugao temporaria na produtivi¬ 
dade dos empregados? 

As respostas estao no fim do livro. 


POR QUE AS TAXAS DE CRESCIMENTO 
VARIAM. . o 

Em 1820, de acordo com estimativas do historiador econo¬ 
mico Angus Maddison, o Mexico tinha um PIB per capita 
um pouquinho maior do que o do Japao. Hoje, o Japao tem 
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um PIB real per capita superior ao da maioria dos pai'ses eu- 
ropeus e o Mexico e um pals pobre, embora longe de estar 
entre os mais pobres. Qual a diferenga? No longo prazo, o 
PIB real per capita cresceu 1,9% ao ano no Japao, mas ape- 
nas 1,2% ao ano no Mexico. 

Como este exemplo ilustra, mesmo pequenas diferengas 
nas taxas de crescimento tem conseqiiencias importantes 
no longo prazo. Por que as taxas de crescimento diferem 
entre os palses e entre periodos de tempo? 

A resposta mais simples e que as economias com um cres¬ 
cimento rapido tendem a ser economias que adicionam ao 
seu capital fisico, aumentam seu capital humano, apresentam 
rapido progresso tecnologico ou todas as tres coisas em uma 
base sustentada. A resposta mais profunda esta em pollticas e 
instituigoes que promovem crescimento economico, ou seja, 
pollticas e instituigoes que garantem que aqueles que geram 
acrescimos ao capital fisico ou humano, ou ao progresso tec¬ 
nologico, sejam premiados por seus esforgos. 

Poupanga e gastos de investimento 

Para aumentar o capital fisico disponlvel para os trabalha- 
dores, uma economia precisa fazer gastos de investimento. 
Ha duas maneiras de faze-lo. Uma e que os residentes fa- 
gam poupanga, isto e, que eles separem uma parte de sua 
renda em vez de usa-la para gastos de consumo. Essa pou¬ 
panga domestica pode ser gerada por domicllios privados 
que poupam uma parte de sua renda disponlvel, pelo go- 
verno que gasta menos do que a sua receita tributaria ou 
por ambos. A outra fonte de fundos para gastos de investi¬ 
mento e poupanga externa, de residentes de outros palses. 
Vejamos primeiro a poupanga domestica, aquela gerada 
pelos proprios residentes do pals. 

Tanto a quantidade de poupanga quanto a capacidade 
de uma economia de canalizar a poupanga para o gasto em 
investimentos produtivos depende das instituigoes da eco¬ 
nomia, notadamente seu sistema financeiro. Em particular, 
um sistema bancario funcionando bem e muito importante 
para o crescimento economico, pois na maioria dos palses e 
a principal forma como as poupangas sao canalizadas para 
os gastos de investimento das empresas. Se os cidadaos de 
um pals confiam em seus bancos, eles colocarao sua pou¬ 
panga em depositos bancarios, que os bancos emprestarao 
aos seus clientes empresariais. Mas, se as pessoas nao con¬ 
fiam nos seus bancos, elas vao acumular ouro ou divisa es- 
trangeira, mantendo sua poupanga em cofres ou debaixo 
do colchao, onde ela nao pode ser transformada em gasto 
de investimento produtivo. Como discutiremos no Capltu- 
lo 30, um sistema financeiro que funcione bem requer re- 
gulamentagao governamental adequada, que garanta aos 
depositantes que seus fundos estao protegidos. 

A polltica governamental tem impacto sobre a pou¬ 
panga e o gasto de investimento de duas outras maneiras 


importantes. Como veremos no Capltulo 26, o governo 
pode fazer poupanga recolhendo mais impostos do que 
gasta. Ao fazer isso, o governo de fato torna mais fundos 
disponlveis para gastos de investimento. Mas o que 
acontece quando o governo gasta mais do que arrecada 
tendo necessidade de tomar dinheiro emprestado? Uma 
preocupagao importante dos economistas e saber se a to- 
mada de emprestimos pelo governo, quando suficiente- 
mente elevada, congestiona o espago e desloca o investi¬ 
mento privado (no fenomeno conhecido como crowding 
out). Em outras palavras, a tomada de emprestimos pelo 
governo absorve recursos que de outra maneira teriam 
promovido crescimento economico? E, ao faze-lo, reduz 
o gasto de investimento comparado com o que teria sido 
sem essa tomada de emprestimos? Vamos explorar a ana- 
lise economica da poupanga e do investimento, bem 
como o funcionamento do sistema financeiro e o papel 
do governo no credito no Capltulo 26. 

Outra maneira pela qual os governos podem afetar ad- 
versamente a poupanga e o investimento e atraves da con- 
dugao irresponsavel da polltica monetaria, gerando especi- 
ficamente, inflagao excessiva. Como veremos no Capltulo 
33, a inflagao elevada causa erosao no valor de muitos ati- 
vos financeiros. Em conseqiiencia, as pessoas em palses 
com uma historia de inflagao muitas vezes tem relutancia 
em poupar ou pelo menos em colocar sua poupanga em ati- 
vos cujo valor real pode ser atingido pela inflagao. 

Investimento estrangeiro 

Os gastos de investimento de um pals podem ser superio- 
res ou inferiores a sua poupanga domestica, por causa do 
investimento estrangeiro: residentes de alguns palses in- 
vestem parte de sua poupanga em outros palses. Os Esta- 
dos Unidos sao atualmente um receptor llquido de investi¬ 
mento estrangeiro. De fato, a poupanga estrangeira finan- 
cia uma grande parcela dos gastos de investimento nos 
Estados Unidos, permitindo que o pals tenha uma quanti¬ 
dade de investimento superior a sua poupanga domestica. 
Isso continua uma tradigao nacional americana de investi¬ 
mento estrangeiro que vem desde o seculo XIX, quando os 
investidores britanicos financiaram boa parte da constru- 
gao das ferrovias americanas. 

Os investidores esperam receber, e normalmente rece- 
bem, um retorno sobre seu investimento. Se os residentes 
de um pals, como os americanos, tomaram emprestado de 
estrangeiros, eles tem de pagar juros sobre esses empresti¬ 
mos. E se companhias estrangeiras constroem novas fabri- 
cas ou compram fabricas existentes em um pals, os proprie¬ 
taries estrangeiros tem o direito de receber os lucros que 
essas empresas obtem. Mesmo assim, os economistas argu- 
mentam que o aumento de PIB real gerado pelo investi¬ 
mento estrangeiro normalmente e superior aos juros e lu 
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cros pagos aos estrangeiros. Assim, o pais de um modo ge- 
ral se beneficia do investimento estrangeiro. 

Em muitos casos ha uma vantagem adicional para o pais 
recipiente, quando companhias estrangeiras investem em 
um pais construindo ou comprando fabricas. Muitas vezes, 
elas trazem consigo nova tecnologia, que se difunde pela 
economia que recebeu o investimento, elevando a produti- 
vidade em muitos setores. Em nagoes asiaticas como a Ma- 
lasia, invesdmentos em manufaturas feitos por companhias 
americanas, europeias e japonesas levaram modernas tec- 
nicas de produgao que as empresas asiaticas locais apren- 
deram a emular. Mesmo companhias americanas podem 
aprender alguma coisa. Nos anos 80, as companhias japo¬ 
nesas desenvolveram tecnicas de produgao, em particular 
na industria automobilistica, que eram superiores aquelas 
usadas nos Estados Unidos. Nos anos 90, os Estados Uni- 
dos recuperaram a defasagem, em grande rnedida apren- 
dendo das companhias de propriedade japonesa localiza- 
das em territorio americano. 

Educagao 

O capital fisico de uma economia e criado principalmente 
atraves de gastos de investimento dos individuos e compa¬ 
nhias privadas. Grande parte do capital hurnano de uma 
economia, ao contrario, e o resultado de gastos governa- 
mentais em educagao. Os governos pagarn pela maior parte 
da educagao primaria e secundaria (pelo menos nos Esta¬ 
dos Unidos), embora os individuos paguem uma parcela 
significativa dos custos da educagao superior. A qualidade 
da educagao que um pais oferece a seus cidadaos tern gran¬ 
de impacto na taxa de crescimento economico. 

Do mesmo modo que a historia de sucesso da Irlanda, o 
milagre economico do leste asiatico, que se descreve mais 
adiante neste capitulo, e um exemplo em questao. Muitos 
analistas acreditam que a razao mais importante por que 
certas nagoes asiaticas tiveram tanto sucesso nas ultimas 
decadas do seculo XX e que, mesmo quando eram pobres, 
forneceram educagao basica muito boa a seus residentes. 

Infra-estrutura 

O termo infra-estrutura se refere a rodovias, linhas de 
transmissao de energia eletrica, portos, redes de informa- 
gao e outras partes do capital fisico de uma economia que 
fornecem a base ou os fundamentos para a atividade econo¬ 
mica. Embora parte da infra-estrutura seja fornecida por 
companhias particulares, boa parte ou e fornecida pelo 
governo ou exige uma dose grande de regulamentagao e 
apoio governamental. Como assinalamos no penultimo 
“Economia em Agao”, sobre a Irlanda, uma excelente in¬ 
fra-estrutura desempenhou um papel significativo no rapi- 
do crescimento irlandes. 
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Infra-estrutura precaria, por exemplo, um sistema de 
energia eletrica com falhas frequentes cortando a eletrici- 
dade de residences e empresas, e um obstaculo considera- 
vel ao crescimento economico de alguns paises. Para ter 
boa infra-estrutura, uma economia precisa ter como pa- 
ga-la, mas precisa tambem ter a disciplina politica para 
mante-la e cuida-la para o futuro. 

Talvez a infra-estrutura mais crucial seja algo sobre o que 
raramente pensamos: medidas basicas de saude publica na 
forma de suprimento de agua limpa e controle de doengas. 
Como veremos na proxima segao, uma infra-estrutura pre¬ 
caria de saude e um grande problema para o crescimento 
economico em paises pobres, especialmente na Africa. 

Pesquisa e desenvolvimento 

O avango tecnologico e uma forga essencial por tras do 
crescimento economico. O que impulsiona a tecnologia? 

Avangos cientificos tornam possiveis novas tecnologias. 
Para lembrar o exemplo mais espetacular do mundo de 
hoje, o chip semicondutor, que e a base de toda a moderna 
tecnologia da informagao, nao poderia ter sido desenvolvi- 
do sem a teoria da mecanica quantica em fisica. 

Mas a ciencia sozinha nao basta. O conhecimento cien- 
tifico tern de ser traduzido em produtos e processos uteis. E 
isso muitas vezes exige que se devotem muitos recursos a 
pesquisa e desenvolvimento, P&D, os gastos para criar 
nova tecnologia e prepara-la para uso pratico, 

Muita pesquisa e desenvolvimento e paga pelo setor pri- 
vado. Os Estados Unidos tornaram-se a economia lider do 
mundo em grande parte porque as empresas americanas 
estiveram entre as primeiras a tornar pesquisa e desenvol¬ 
vimento, de modo sistematico, uma parte de suas opera- 
goes. A segao “Para Mentes Curiosas’’, logo adiante, descre¬ 
ve como Thomas Edison criou o primeiro laboratorio de 
pesquisa industrial moderno. 

Mas muita pesquisa e desenvolvimento de grande im- 
portancia e feita por agendas governamentais. “Economia 
em Agao”, a seguir, descreve a recente expansao agricola 
do Brasil. Essa grande expansao foi possivel porque pesqui- 
sadores do governo descobriram que o acrescimo de nu- 
trientes cruciais permitia cultivar terras que antes nao eram 
passiveis de utilizagao; eles desenvolveram tambem novas 
variedades de soja e ragas de gado que florescem no clima 
tropical do Brasil. 

Estabilidade politica, direitos de propriedade 
e intervengao governamental excessiva 

Nao vale a pena investir em uma empresa se turbas em pro- 
testo podem destrui-la, e nao vale a pena poupar dinheiro 
se alguem com conexoes politicas pode rouba-lo. A estabi¬ 
lidade politica e a protegao ao direito de propriedade sao 
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MENTES C U R I 0 S A S 


AINVENQAO DE"PESQUISA E DESENVOLVIMENTO" 


Thomas Edison e mais conhecido como o 
inventor da lampada eletrica e do fonografo. 
Mas a sua maior invengao vai surpreender 
voces: ele inventou "pesquisa e 
desenvolvimento". 

Antes da epoca de Edison houve muitos 
inventores, e claro. Alguns deles 
trabalharam em equipes. Mas, em 1875, 
Edison criou algo novo: seu laboratorio em 
Menlo Park, Nova Jersey, empregava 25 
pessoas em tempo integral para gerar 
novos produtos e processos para as 
empresas. Em outras palavras, ele nao se 


estabeleceu para ir atras de uma ideia 
especifica e entao explora-la. Ele criou 
uma organizagao cujo objetivo era criar 
novas ideias ano apos ano. 

0 laboratorio de Edison em Menlo Park e 
hoje um museu. Diz o site do museu: "Para 
citar apenas alguns dos produtos 
desenvolvidos em Menlo Park, podemos 
lembrar os seguintes: o bocal de carbono 
para o telefone, o fonografo, a lampada 
eletrica incandescente, o sistema de 
distribuigao de eletricidade, o trem eletrico, 
a separagao de minerios, o precursor do 


diodo, os primeiros experimentos em 
comunicagao sem fio, o telegrafo sem fio 
para uso em trens e melhorias na 
transmissao telegrafica." 

Pode-se dizer que antes do laboratorio 
de Edison a tecnologia mais ou menos 
acontecia: as pessoas tinham ideias, mas 
as empresas nao tinham pianos para tornar 
o progresso tecnologico algo continuo. 
Agora, operagoes de P&D, com freqiiencia 
muito maiores que a equipe original de 
Edison, sao uma pratica padrao no mundo 
dos negocios. 


ingredientes essenciais para o crescimento econdmico de 
longo prazo. 

O crescimento economico de longo prazo em economias 
que tiveram exito, como a dos Estados Unidos, tern sido 
possivel porque existem boas leis, instituigoes que imple- 
mentam e obrigam o cumprimento dessas leis e um sistema 
politico estavel que mantem essas instituigoes. A lei precisa 
dizer que sua propriedade e de fato sua, de tal rnodo que 
ninguem possa toma-la. Os tribunais e a policia precisam 
ser honestos de tal modo que nao aceitem propinas para ig- 
norar a lei. E o sistema politico tem de ser estavel de tal 
modo que a lei nao mude por simples capricho. 

Os americanos tomam essas pre-condigdes como dadas 
e naturais, mas elas estao longe de ser algo que e sempre 
garantido. Fora as rupturas causadas por guerra ou revo- 
lugao, muitos paises verificam que seu crescimento eco¬ 
ndmico sofre devido a corrupgao entre funcionarios pu- 
blicos que deveriam estar fazendo cumprir a lei. Por 
exemplo, ate 1991, o governo da India impunha muitas 
restrigoes burocraticas as empresas, que muitas vezes ti¬ 
nham que dar propinas a funcionarios do governo para 
obter a aprovagao ate mesmo para atividades de rotina - o 
equivalente, na verdade, a um imposto sobre a atividade 
de negocios. Os economistas tem argumentado que a re- 
dugao desse peso da corrupgao e uma das razoes pelas 
quais o crescimento da India tem sido muito mais rapido 
em anos recentes do que foi nos primeiros 40 anos depois 
da independence em 1947. 

Mesmo quando os governos nao sao corruptos, a inter- 
venpao governamental excessiva pode ser um freio para o 
crescimento econdmico. Quando grandes parcelas da eco- 
nomia sao apoiadas por subsidios governamentais, protegi- 
das das importagoes ou de outro modo isoladas da compe- 
tigao, a produtividade tende a sofrer em virtude da falta de 
incentivos. Como veremos na proxima segao, a interven- 


gao governamental excessiva e uma explicagao frequente- 
mente citada para o baixo crescimento da America Latina. 



Brasil, celeiro do mundo? 

Uma piada brasileira meio perversa diz que “o Brasil e o 
pais do future, e sempre sera”. O pais que tem a quinta 
maior populagao do mundo tem sido visto muitas vezes 
como uma possivel potencia economica importante, mas 
nunca chegou a concretizar essa promessa. 

Em anos recentes, contudo, a economia do Brasil deu 
mostras de melhora, especialmente na agricultura. Esse 
exito depende da exploragao de um recurso natural, as ter¬ 
ras da savana tropical conhecidas como cerrado. Mas ate 
um quarto de seculo atras, essa terra era considerada inade- 
quada para a agricultura. Isso foi mudado por uma combi- 
nagao de tres fatores: progresso tecnologico devido a pes¬ 
quisa e desenvolvimento, melhoria da politica economica e 
maior quantidade de capital fisico. 

A Empresa Brasileira de Pesquisa Agropecuaria, 
Embrapa, uma agenda governamental, desenvolveu as 
tecnologias cruciais. Ela mostrou que o acrescimo de cal e 
fosforo tornava as terras do cerrado produtivas, e desenvol¬ 
veu ragas de gado e variedades de soja adequadas ao clima. 
(Agora ela esta fazendo pesquisas com trigo.) Alem do mais, 
ate os anos 80, a politica comercial do Brasil desencorajava 
as exportagoes, e ao mesmo tempo uma taxa de cambio ex- 
cessivamente apreciada fazia com que os bens do pais ficas- 
sem mais caros para os estrangeiros. Depois de reformas 
economicas, tornou-se muito mais rentavel investir na agn- 
cultura brasileira, e as empresas comegaram a colocar em 
operagao a maquinaria agricola, as construgoes e outras for¬ 
mas de capital fisico necessario para explorar a terra. 
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O que limita o crescimento do Brasil? Infra-estrutura. 
De acordo com uma reportagem do jornal The New York 
Times , os agricultoresbrasileiros “estao preocupados com 
a falta de estradas, de ferrovias e de vias de cabotagem 
confiaveis, o que aumenta o custo de fazer negocios”. Mas 
o governo brasileiro esta investindo em infra-estrutura, e 
a agricultura brasileira continua a se expandir. O pais ja 
ultrapassou os Estados Unidos como o maior exportador 
mundial de carne e nao esta muito atras na exportagao de 
soja. 



j =» Os paises diferem enormemente em suas taxas de cresci- 
| mento do PIB real per capita, em grande medida devido a di- 
ferengas de politicas publicas e de instituigoes que afetam a 
poupanga e os gastos de investimento. 

0 investimento estrangeiro pode ser uma fonte importante 
de financiamento dos gastos de investimento e freqiiente- 
mente traz know-how util. 

Educagao e infra-estrutura, que se obtem em grande medida 
atraves de gastos publicos, contribuem de modo importante 
para o crescimento. 

0 progresso tecnologico se torna possivel atraves de pesqui- 
sa e desenvolvimento. 

A estabilidade politica, bem como leis e instituigoes que 
protejam a propriedade privada, e necessaria para o cresci¬ 
mento economico de longo prazo. 



1. Em anos recentes, os Estados Unidos tern tido uma taxa de pou¬ 
panga (a percentagem do PIB que e poupada nacionalmente em 
urn dado ano) muito baixa, mas tern atraido muito investimento 
estrangeiro. Alguns economistas acham que isso e urn perigo 
para o crescimento de longo prazo, mas outros discordam. Por 
que ambos os lados podem ter razao? 


2. Os centros universitarios de pesquisa em biotecnologia nos 
Estados Unidos tern relagoes mais estreitas com as companhias 
privadas de biotecnologia do que suas contrapartes na Europa. 
Que efeito isso pode ter para a criagao e desenvolvimento de 
novas drogas nos Estados Unidos em comparagao com a Europa? 

3. Durante os anos 90, na antiga URSS, muitas propriedades foram 
tomadas e controLadas por aqueles que estavam no poder. Como 
isso pode ter afetado a taxa de crescimento do pais? 

4. Em muitos paises em que, no passado, fabricas de propriedade 
estrangeira eram rejeitadas, hoje elas sao bem-vindas. Explique 
essa mudanga de atitude. 

As respostas estao no fim do livro. 


EXITO, DECEP^AO E FRACASSO 

Como vimos, taxas de crescimento economico de longo 
prazo diferem bastante ao redor do mundo. Vamos concluir 
este capitulo observando tres regioes do mundo que mos- 
tram experiencias bastante diversas de crescimento econo¬ 
mico nas ultimas decadas. 

A Figura 25-7 mostra a tendencia no PIB real per capita 
desde 1960 para tres paises: Argentina, Gana e Coreia do 
Sul. (Como na Figura 25-1, o eixo vertical e traqado em 
escala proporcional.) Escolhemos esses paises porque 
cada um deles e um exemplo que chama a atenqao para o 
que aconteceu na regiao em que se situa: o crescimento 
impressionante da Coreia do Sul e parte de um “milagre 
economico” mais amplo no leste da Asia. O PIB real per 
capita estagnado da Argentina e mais ou menos tipico do 
desapontamento que tern caracterizado a America Latina. 
E a triste historia de Gana, apesar de alguma recuperagao 
desde meados dos anos 80, o PIB real per capita e mais bai- 
xo do que era em 1960, infelizmente e uma experiencia ti- 
pica da Africa. 



Exito, decep^ao e fracasso 

A Coreia do Sul e alguns outros paises do leste da Asia 
tiveram notavel exito em alcangar crescimento 
economico. A Argentina, como boa parte da America 
Latina, tinha PIB real per capita relativamente elevado 
no inicio do seculo XX, mas alcangou pouco 
crescimento no PIB real per capita durante a ultima 
metade de seculo. Como a maioria da Africa, a 
economia de Gana estagnou no tempo. 

Fonte: Banco Mundial. 
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0 milagre do Leste Asiatico 

Em 1960, a Coreia do Sul era um pais muito pobre. De fato, 
em 1960, seu PIB real per capita era mais baixo que o da 
India hoje. Mas, como se ve na Figura 25-7, a partir do ini- 
cio dos anos 60, a Coreia do Sul comegou uma ascensao 
economica extremamente rapida: o PIB real per capita cres- 
ceu mais de 7% ao ano durante mais de 30 anos. Hoje a Co¬ 
reia do Sul, embora um pouco mais pobre que a Europa ou 
os Estados Unidos, se parece muito com um pais economi- 
camente avangado. 

O crescimento economico da Coreia do Sul nao tern prece- 
dentes na historia: o pais levou apenas 35 anos para alcangar 
um crescimento que levou seculos em outras partes. A Coreia 
do Sul, contudo, e apenas parte de um fenomeno mais amplo 
frequentemente mencionado como o milagre economico do 
leste asiatico. Elevadas taxas de crescimento primeiro aconte- 
ceram na Coreia do Sul, em Taiwan, Hong Kong e Cingapura, 
mas depois se espalharam pela regiao, notadamente para a 
China. Desde 1975, essa regiao em seu conjunto aumentou 
seu PIB real per capita em 6% ao ano, tres vezes a taxa de cres¬ 
cimento historica dos Estados Unidos. 

Como os paises asiaticos conseguiram taxas de cresci¬ 
mento tao elevadas? A resposta e que todas as fontes de 
crescimento da produtividade tern funcionado a pleno va¬ 
por. Uma taxa de poupanga, ou seja, a percentagem do PIB 
que e poupada nacionalmente em um dado ano, muito ele- 
vada permitiu a esses paises aumentar significativamente a 
quantidade de capital fisico por trabalhador. Educagao ba- 
sica muito boa permitiu uma rapida melhoria do capital 
humano. E esses paises experimentaram progresso tecno- 
logico substancial. 

Por que outras economias nao alcangaram esse tipo de 
crescimento no passado? A maioria dos analistas acha que 
o salto no crescimento do leste asiatico foi possivel por cau¬ 
sa do seu atraso relativo. Isto e, no momento em que as eco¬ 
nomias do leste asiatico comegaram a se integrar no mundo 
moderno, elas puderam beneficiar-se da adogao de avangos 
tecnologicos que haviam sido gerados nos paises avanga- 
dos tecnologicamente como os Estados Unidos. Em 1900, 
os Estados Unidos nao poderiam ter passado rapidamente 
a um nivel moderno de produtividade porque grande parte 
da tecnologia que impulsiona a economia moderna, desde 
avioes a jato a computadores, ainda nao havia sido inventa- 
da. Em 1970, a Coreia do Sul provavelmente ainda tinha 
produtividade do trabalho mais baixa do que os Estados 
Unidos tinham em 1900, mas pode rapidamente aumentar 
sua produtividade adotando a tecnologia que havia sido 
desenvolvida nos Estados Unidos, na Europa e no Japao 
durante o seculo anterior. 

A experiencia do leste asiatico mostra que o crescimento 
economico pode ser especialmente rapido em paises que 
estao tratando de alcangar outros paises com PIB per capita 


mais alto. Nesta base, muitos economistas sugeriram um 
principio geral conhecido como hipotese da convergencia 
Ela diz que diferengas no PIB real per capita entre os paises 
tendem a estreitar-se ao longo do tempo, porque os paises 
que comegam com um PIB real per capita menor tendem a 
ter taxas de crescimento mais altas. Examinaremos a evi- 
dencia relativa a hipotese da convergencia no proximo 
“Economia em Agao”. 

Mas, mesmo antes de chegar a essa evidencia, podemos 
dizer desde j a que comegar comum PIB real per capita rela- 
tivamente baixo nao e garantia de rapido crescimento 
como demonstraram os exemplos tanto da America Latina 
quanto da Africa. 

A frustra^ao da America Latina 

Em 1900, a America Latina nao era considerada uma regiao 
economicamente atrasada. Recursos naturais, tanto terra 
cultivavel como minerios, eram abundantes. Alguns pai¬ 
ses, notadamente a Argentina, atrairam milhoes que emi- 
graram da Europa, pessoas em busca de uma vida melhor. 
Medidas de PIB real per capita na Argentina, no Uruguai e 
no sul do Brasil eram comparaveis com aquelas de paises 
economicamente avangados. 

Desde 1920, no entanto, o crescimento da America 
Latina tern desapontado. Como mostra a Figura 25-7 
para o caso da Argentina, ele permanece decepcionante 
ate hoje. O fato de que a Coreia do Sul e agora muito mais 
rica que a Argentina teria parecido inconcebivel ha algu- 
mas geragoes. 

Por que a America Latina estagnou? Comparagoes com 
as historias de sucesso do leste asiatico sugerem diversos 
fatores. As taxas de poupanga e de gastos de investimento 
na America Latina tern sido muito mais baixas que no leste 
asiatico, em parte como resultado de politicas governa- 
mentais irresponsaveis que desgastaram a poupanga atra- 
ves de inflagao elevada, falencias de bancos e outras pertur- 
bagoes. A educagao, especialmente educagao basica ampla, 
nao tern recebido atengao. Mesmo paises latino-ameri- 
canos ricos em recursos naturais muitas vezes falharam em 
canalizar aquela riqueza para seus sistemas educacionais. E 
a instabilidade politica, levando a politicas economicas ir¬ 
responsaveis, teve seu custo. 

Nos anos 80, muitos economistas concluiram que a 
America Latina estava sofrendo de excessiva intervengao 
governamental nos mercados. Eles recomendaram a aber- 
tura das economias as importagoes, a venda de empresas 
estatais e, em geral, a eliminagao dos obstaculos a iniciativa 
individual. A esperanga era que isso produziria um impul- 
so economico do tipo do leste asiatico. Ate agora, no entan¬ 
to, apenas uma nagao latino-americana, o Chile, alcangou 
de fato rapido crescimento. Parece, agora, que conseguir 
um milagre economico e mais dificil do que parece. 
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As dificuldades da Africa 

A Africa ao sul do Saara abriga cerca de 600 milhoes de pes- 
soas, mais que o dobro da populagao dos Estados Unidos. 
Em media, os africanos sao muito pobres, nao chegam nem 
de longe ao padrao de vida americano de 100 ou ate de 200 
anos atras. O pior de tudo e que as economias africanas tem 
andado para tras: o P1B real per capita medio em 2003 era 
11% mais baixo do que em 1974. 

A consequencia desse precario desempenho do cresci- 
mento tem sido pobreza intensa e crescente. Em 1970,42% 
dos africanos viviam com menos de $1 por dia, aos pregos 
de hoje. Em 2001, essa proporgao era 46%. 

Este e um quadro muito desanimador. O que o explica? 

Ha varios fatores que provavelmente sao cruciais, Tal- 
vez antes e acima de tudo esteja o problema da instabilida- 
de politica. Desde 1975, grandes extensoes da Africa tem 
sofrido guerras civis devastadoras (frequentemente com 
potencias de fora apoiando os lados rivais), que mataram 
milhoes de pessoas e tornaram inviaveis os gastos de inves- 
timento produtivo. A ameaga de guerra e a anarquia geral 
inibiram tambem outras pre-condigoes importantes para o 
crescimento, como a educagao e a provisao da infra-es- 
trutura necessaria. 

Direitos de propriedade tambem sao um problema. A 
falta de protegao legal significa que os proprietaries muitas 
vezes estao sujeitos a extorsao por causa da corrupgao go- 
vernamental, fazendo com que eles tenham aversao a ter 
propriedade ou melhora-la. Isto e particularmente prejudi¬ 
cial quando um pais e muito pobre. 

Embora muitos economistas vejam a instabilidade politi¬ 
ca e a corrupgao governamental como a principal causa do 
subdesenvolvimento da Africa, ha alguns, notadamente Jef¬ 
frey Sachs, da Universidade de Columbia em Nova York e 
das NagoesUnidas, que acreditam no oposto. Eles argumen- 
tam que a Africa e politicamente instavel porque e pobre. E a 
pobreza da Africa, prosseguem eles, vem de condigoes geo- 
graficas extremamente desfavoraveis: grande parte do conti- 
nente nao tem acesso ao mar, e quente, infestado de doengas 
tropicais e amaldigoado por um solo pouco fertil. 

Sachs, junto com alguns economistas da Organizagao 
Mundial da Saude, chamou a atengao para a importancia 
dos problemas de saude na Africa. Em paises pobres, a pro- 
dutividade dos trabalhadores e muitas vezes severamente 
prejudicada por desnutrigao e doengas. Em particular, doen¬ 
gas tropicais como a malaria podem ser controladas so- 
mente com uma infra-estrutura de saude publica eficaz, 
algo que falta na maior parte da Africa. No momento em 
que escrevemos, em algumas regioes da Africa, os econo¬ 
mistas estao examinando se quantidades modestas de aju- 
da, dadas diretamente aos residentes com a finalidade de 
aumentar o rendimento dos cultivos, reduzir a malaria e 
aumentar a freqiiencia escolar podem produzir ganhos au- 
to-sustentados de padrao de vida. 


Embora o exemplo dos paises africanos represente 
um alerta de que nao se pode supor que o crescimento 
economico de longo prazo seja algo garantido, ha alguns 
sinais de esperanga. Mauricio, por exemplo, e um pais 
africano que desenvolveu uma industria textil de suces- 
so. Alguns paises africanos dependentes de mercadorias 
como cafe e petroleo se beneficiaram do forte aumento 
recente nos pregos de commodities. E Gana tem conse- 
guido manter durante varios anos um aumento do PIB 
real per capita. 

e c.o no.m.i.a .em..a.g.do .o 

As economias estao convergindo? 

Nos anos 50, boa parte da Europa parecia a um visitante 
americano antiquada e atrasada, e o Japao parecia muito 
pobre. Hoje em dia quern visita Paris ou Toquio ve uma ci- 
dade que parece tao rica quanto Nova York. Embora o PIB 
real per capita ainda seja um pouco maior nos Estados Uni¬ 
dos, as diferengas de padrao de vida entre os Estados Uni¬ 
dos, a Europa e o Japao sao relativamente pequenas. 

Muitos economistas alegaram que essa convergencia 
de padroes de vida e normal; a hipotese da convergencia 
diz que paises relativamente pobres teriam taxas de cres¬ 
cimento do PIB real per capita mais altas que paises relati¬ 
vamente ricos. E, se examinamos os paises que hoje sao 
relativamente abastados, a hipotese da convergencia pare¬ 
ce ser verdade. O painel (a) da Figura 25-8 mostra dados 
para as varias economias que hoje sao ricas. No eixo hori¬ 
zontal esta o PIB real per capita em 1955; no eixo vertical 
esta a taxa de crescimento do PIB real per capita entre 
1955 e 2001. Existe claramente uma relagao negativa. Os 
Estados Unidos eram o pais mais rico nesse grupo em 
1955 e tiveram a taxa de crescimento mais baixa. O Japao 
e a Espanha eram os paises mais pobres em 1955, e tive¬ 
ram a taxa de crescimento mais rapida. Esses dados suge- 
rem que a hipotese da convergencia e verdadeira. 

Mas os economistas que examinaram dados similares 
perceberam que esses resultados dependem dos paises 
selecionados. Se examinarmos economias de sucesso 
que hoje tem elevado padrao de vida, vemos que o PIB 
real per capita tem convergido. Mas, examinando o mun- 
do emseu conjunto, inclusive os paises que permanecem 
pobres, ha pouca evidencia de convergencia. O painel 
(b) na Figura 25-8 ilustra esse ponto usando dados para 
regioes em vez de paises isolados (com a excegao dos 
Estados Unidos). Em 1955, o leste asiatico e a Africa 
eram ambas regioes muito pobres. Nos 45 anos que se se- 
guiram, a economia regional do leste da Asia cresceu ra- 
pidamente, como teria previsto a hipotese da convergen¬ 
cia, mas a economia regional africana cresceu muito len- 
tamente. Em 1955, a Europa ocidental tinha PIB real per 
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As economias convergem? 
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Dados sobre as economias que hoje sao ricas parecem dar 
suporte a hipotese da convergencia. No painel (a) vemos que, 
entre os paises ricos, os que tinham baixos niveis de PIB real 
per capita em 1955 foram os que tiveram desde entao as mais 
altas taxas de crescimento, e vice-versa. Mas no mundo como 
urn todo ha poucos sinais de convergencia. 0 painel (b) mostra 
o PIB real per capita em 1955 e as taxas de crescimento 


subseqiientes em importantes regibes do mundo. Regioes 
pobres nao tiveram consistentemente taxas de crescimento 
mais altas que regioes ricas; a Africa, pobre, teve o pior 
desempenho, e a Europa, relativamente rica, cresceu mais 
rapido que a America Latina. 

Fonte: Angus Maddison, The World Economy, Historical Statistics 
(Paris: OCDE, 2003). 


capita substancialmente mais elevado que a America La¬ 
tina, mas, ao contrario da hipotese da convergencia, a 
economia regional da Europa Ocidental cresceu mais ra- 
pidamente nos 45 anos seguintes, ampliando o hiato en¬ 
tre as regioes. 

Significa isso que a hipotese da convergencia e total- 
mente errada? Nao: os economistas continuam aehando 
que paises com um PIB real per capita relativamente baixo 
tendern a ter taxas de crescimento mais elevadas que paises 
com um PIB per capita relativamente alto, tudo o mais 
mantido constante. Mas o “tudo o mais” - educagao, infra- 
estrutura, cumprimento das leis, e assim por diante - com 
freqiiencia nao e igual, isto e, nao e mantido constante. 
Estudos estatisticos verificam que, quando se fazem ajusta- 
mentos para levar em conta a diferenpa nesses outros fato- 
res, os paises pobres tendern a ter taxas de crescimento 
mais altas. Esse resultado e conhecido como convergencia 
condicional. 

Como os outros fatores divergem, contudo, nao ha ten- 
dencia clara de convergencia na economia mundial em seu 
conjunto. A Europa ocidental, a America do Norte e partes 
da Asia estao se tornando mais similares no que se refere ao 
PIB real per capita, mas o hiato entre essas regioes e o resto 
do mundo esta crescendo, sg 


•• >-,• •- .• ••• •• 


ty. W 


0 crescimento espetacular do leste asiatico foi gerado por j 
taxas de poupanga e de investimento elevadas, enfase na j 
educagao e a adogao dos avangos tecnologicos de outros ! 
paises. 

Educagao precaria, instabilidade politica e politicas gover- j 
namentais irresponsaveis sao fatores importantes do baixo ; 
crescimento da America Latina. 

Na Africa ao sul do Saara, grave instabilidade, guerras e i 
falta de infra-estrutura, em particular a que afeta a saude j 
publica, resultaram em uma falha catastrofica de cresci- j 
mento. 

A hipotese da convergencia parece se manter apenas 
quando "tudo o mais e mantido constante", isto e, quan- j 
do ha situagoes comparaveis no que se refere a fatores 
que afetam o crescimento economico, como educagao, 
infra-estrutura, direitos de propriedade, e assim por 
diante. 


EttTENPIMtNTO 25-4 


1. Alguns economistas acham que as altas taxas de produtividade 
alcangadas pelas economias da Asia nao sao sustentaveis. Eles 
podem estar certos? 0 que teria de acontecer para eles estarem 
errados? 
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2. Que fatores sao um melhor indicador antecedente de elevadas 
taxas de crescimento no futuro: um elevado padrao de vida hoje 
ou altos nlveis de poupanga e investimento? 

3. Alguns economistas acham que a melhor maneira de ajudar os 
palses da Africa e que os paises mais ricos proporcionem fundos 
para financiar a infra-estrutura basica. Outros acham que essa 
politica nao tera efeitos de longo prazo a nao ser que os paises 
africanos tenham os meios financeiros e politicos para manter 
essa infra-estrutura. Que politicas voce sugere? 

As respostas estao no fim do livro. 


• UM OLHAR ADIANTE • 


Uma das chaves para o exito do crescimento economico de 
longo prazo e a capacidade de uma economia de canalizar 
um elevado rn'vel de poupanga para os gastos em investi¬ 
mento produtivo. Mas como se consegue isso? Atraves de 
politicas, instituigoes e mercados financeiros. 

0 sistema financeiro tern um papel crucial no desempe- 
nho economico, tanto no longo prazo quanto no curto pra¬ 
zo. No capitulo seguinte varnos examinar como esse siste¬ 
ma funciona. 


RESUMO >>>>>>>>>>>>>>>> 


1. Os niveis de P1B real per capita variam muito ao redor do 
mundo. Mais de metade da populacao nrundial vive em pai¬ 
ses que ainda hoje sao mais pobres do que os Estados Unidos 
eram em 1900. Ao longo do seculo XX, o PIB real per capita 
nos Estados Unidos aumentou quase 600%. 

2. As taxas de crescimento do PIB real per capita tambetn va¬ 
riam muito. De acordo com a Regra dos 70, o numero de 
anos necessarios para que o PIB real pci capita dobre e 
igual a 70 dividido pela taxa de crescimento anual do PIB 
real per capita. 

3. A chave para o crescimento de longo prazo e aumentar a 
produtividade do trabalho. ou simplesmente produtivida- 
de, que e o produto por trabalhador. Aumentos de produti¬ 
vidade sao decorrentes de aumento no capital fisico por 
trabalhador e no capital humano por trabalhador, bent 
como avangos na tecnologia. A fungao de produgao agre- 
gada mostra como o PIB real por trabalhador depends des¬ 
ses tres fatores. Tudo o mais mantido consiante, ha retor- 
nos decrescentes ao capital fisico: cada acrescimo sucessi- 
vo ao capital fisico gera um aumento na produtividade me- 
nor do que o anterior. De modo equivalente, mais capital 
fisico por trabalhador resulta em uma taxa de crescimento 
da produtividade mais baixa, porem ainda positiva. A con- 
tabilidade do crescimento, que estima a contribuiqao de 
cada fator para o crescimento economico de um pais, mos- 
trou que a produtividade total de fator crescente, a quan- 
tidade de produto que resulta de uma dada quantidade de 
insumos de fatores, e a chave para o crescimento de longo 
prazo. Normalmente ela e interpretada como efeito do pro- 


gresso tecnologico. Ao contrario de epocas anteriores, na 
maioria dos paises os recursos naturais hoje em dia sao 
uma fonte menos significativa de crescimento da produti¬ 
vidade. 

4. Diversos fatores influenciam as diferengas de taxas de cres¬ 
cimento entre os paises. Trata-se de politicas governamen- 
tais e instituigoes que aumentam a poupanga e o investi¬ 
mento, o investimento estrangeiro, a infra-estrutura, a 
pesquisa e desenvolvimento, bem como promovem a esta- 
bilidade politica e a protegao aos direitos de propriedade. 

5. A economia mundial apresenta exemplos de sucesso e de 
fracasso no esforgo de alcangar o crescimento economico 
de longo prazo. As economias do leste asiatico fizeram mui- 
tas coisas certas e alcangaram taxas de crescimento muito 
altas. Na America Latina, onde faltam algumas condigoes 
importantes, o crescimento tem sido decepcionante. Na 
Africa, o PIB real per capita tem declinado por varias deca- 
das, embora haja alguns sinais de progresso agora. As taxas 
de crescimento dos paises economicamente avangados 
convergiram, mas nao as taxas de crescimento dos paises 
ao redor do mundo. Isso levou os economistas a considerar 
que a hipotese da convergencia so corresponde aos dados 
quando os fatores que afetam o crescimento, tais como 
educagao, infra-estrutura e politicas e instituigoes favora- 
veis sao mantidas iguais para os paises na comparagao. 


PALAVRAS-CHAVE >>>>>>>>>>> 


Regra dos 70, p. 511 
Produtividade do trabalho, p. 513 
Produtividade, p. 513 
Capital fisico, p. 514 
Capital humano, p. 514 
Tecnologia, p. 514 

Fungao de produgao agregada, p. 514 
Retornos decrescentes ao capital fisico, p. 515 
Contabilidade do crescimento, p. 516 
Produtividade total de fator, p. 517 
Infra-estrutura, p. 521 
Pesquisa e desenvolvimento, p. 521 
Hipotese da convergencia, p. 524 


PR0BLEMAS >>>>>>>>>>>>>> 


1. A tabela a seguir mostra dados das Penn World Tables , versao 
6.1, para o PIB real per capita (em dolares de 1996) da Argen¬ 
tina, Gana, Coreia do Sul e Estados Unidos, para os anos de 
1960, 1970, 1980, 1990 e 2000. 

a. Complete a tabela expressando o PIB real per capita de 
cada ano como percentagem do seu nivel de 1960 e de 
2000 . 

b. De que modo a melhoria do padrao de vida entre 1960 e 
2000 se compara entre esses quatro paises? A que pode- 
mos atribuir as diferengas? 
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Argentina Gana Coreia do Sul Estados Unidos 



PIB real 

Percentagem do 

PIB real 

Percentagem do 

PIB real 

Percentagem do 

PIB real 

Percentagem do 


per capita 

PIB real 

PIB real 

per capita 

PIB real 

PIB real 

per capita 

PIB real 

PIB real 

per capita 

PIB real 

PIB real 


(dolares 

per capita 

per capita 

(dolares 

per capita 

per capita 

(dolares 

per capita 

per capita 

(dolares 

per capita 

per capita 

Ano 

de 1996) 

de 1960 

de 2000 

de 1996) 

de 1960 

de 2000 

de 1996) 

de 1960 

de 2000 

de 1996) 

de 1960 

de 2000 

1960 

$7,395 

7 

7 

$832 

7 

7 

$1,571 

7 

7 

$12,414 

7 

7 

1970 

9.227 

7 

7 

1.275 

7 

7 

2.777 

7 

7 

16.488 

7 

7 

1980 

10.556 

7 

7 

1.204 

7 

7 

4.830 

7 

7 

21.337 

7 

7 

1990 

7.237 

7 

7 

1.183 

7 

7 

9.959 

7 

7 

26.470 

7 

7 

2000 

10.995 

7 

7 

1.349 

7 

7 

15.881 

7 

7 

33.308 

7 



2. A tabela a seguir mostra a taxa de crescimento anual media 
do PIB real per capita para Argentina, Gana e Coreia do Sul, 
usando dados das Penn World Tables, versao 6.1, para as ulti¬ 
mas decadas. 


Taxa de crescimento media anual 
| do PIB real per capita 

I 


Anos 

Argentina 

Gana 

Coreia do Sul 

1960-1970 

2,24% 

4,36% 

5,86% 

1970-1980 

1,35 

-0,57 

5,69 

1980-1990 

-3,70 

-0,18 

7,31 

1990-2000 

4,27 

1,33 

4,78 


a. Para cada decada e cada pais, use quando possivel a Regra 
dos 70 para calcular quanto tempo levaria para que o PIB 
real per capita do pais dobrasse. 

b. Suponha que a taxa de crescimento media anual que cada 
pais alcangou no periodo 1990-2000 continue indefint- 
damente no futuro. Comegando em 2000, use a Regra dos 
70 para calcular, se possivel, o ano em que o pais tera do- 
brado seu PIB real per capita. 

3. Voce e contratado para assessorar os paises Albernia e Britan¬ 
nia. Em cada pais, a relagao atual entre capital fisico por tra- 
balhador (K/L) e produto por trabalhador ( Y/L ) e dada pela 
curva indicada por Produtividade, no diagrama a seguir. 
Albernia esta no ponto A e Britannia no ponto B. 


tam retornos decrescentes ao capital fisico por trabalha¬ 
dor? 

b. Supondo que a quantidade de capital humano por traba¬ 
lhador e a tecnologia sejam mantidas fixas em cada pais, 
voce poderia recomendar uma politica que leve a duplica- 
gao do PIB real per capita em cada pais? 

c. Como mudariam suas recomendagoes de politica se a 
quantidade de capital humano por trabalhador e a tecno¬ 
logia nao fossem fixos? Trace uma curva no diagrama que 
represente essa politica para Albernia. 

4. Por que e de se esperar que o PIB real per capita na California 
e na PensilvSnia tendam a convergir, mas nao na California e 
na Baixa California, um estado do Mexico na fronteira com os 
Estados Unidos? Que mudangas permitiriam que California e 
Baixa California convergissem? 

5. A economia de Profunctia estimou que sua fungao de produ¬ 
gao agregada, quando permanece fixo o capital humano por 
trabalhador e a tecnologia, e 

- = 100 xj* 

L V L 

Ye o PIB real, Leo numero de trabalhadores e K e a quantida¬ 
de de capital fisico. Dado que Profunctia tern 1.000 trabalha¬ 
dores, calcule o PIB real por trabalhador e a quantidade de ca¬ 
pital fisico por trabalhador para as diferentes quantidades de 
capital fisico que se mostram na tabela a seguir: 

K L K/L Y/L 



por trabalhador 


$0 

1.000 

10 

1.000 

20 

1.000 

30 

1.000 

40 

1.000 

50 

1.000 

60 

1.000 

70 

1.000 

80 

1.000 

90 

1.000 

100 

1.000 


? 

? 

? 

? 

7 

7 

7 

7 

7 

7 

7 


a. Apresente a fungao de produgao agregada para Profunctia. 
a. Na relagao que aparece na curva de produtividade, que b. Essa fungao de produgao agregada exibe retornos decres- 

fatores sao mantidos constantes? Esses paises experimen- centes ao capital fisico? Explique sua resposta. 
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6. Nos Estados Unidos, o Bureau of Labor Statistics regularmente 
publica um relatorio de produtividade e custos para o mes ante¬ 
rior. Entre no site www.bls.gov e busque o ultimo relatorio. (No 
site do Bureau of Labor Statistics clique em “Productivity”, em 
“Latest Numbers” e escolha o ultimo relatorio “Productivity 
and Costs”.) Quais foram as mudanpas percentuais na produti¬ 
vidade dos negocios em geral e dos negocios nao-agricolas no 
trimestre anterior? Como essa mudanpa percentual na produti¬ 
vidade do trimestre se compara com dados anteriores? 

7. Que papel tem capital fisico, capital humano, tecnologia e re- 
cursos naturais no crescimento economico de longo prazo do 
produto agregado per capita ? 

8. Como os Estados Unidos influenciam seu crescimento eco¬ 
nomico de longo prazo atraves de politicas publicas e institui- 
goes? Por que a tomada persistente de emprestimos elevados 
por parte do governo americano pode em ultima instancia li- 
mitar o crescimento economico de longo prazo no futuro? 

9. Espera-se que nos proximos 100 anos o PIB real per capita em 
Groland cresca a uma taxa anual media de 2%. Em Sloland, 
contudo, espera-se um crescimento mais lento, a uma taxa 
media anual de 1,5%. Se hoje ambos os paises tern um PIB 
real per capita de $20,000, como divergira esse PIB real per 
capita em 100 anos? (Dito: Um pais que tem um PIB real per 
capita hoje de $x e cresce a_y% por ano, alcanpara um PIB real 
de $x x (1 + 0,0_y)' em 2 anos.) 

10. A tabela a seguir mostra dados das Penn World. Tables , versao 
6.1, para o PIB real per capita (emdolares de 1996) da Franpa, 
Japao, Reino Unido e Estados Unidos, em 1950 e 2000. Com¬ 
plete a tabela. Esses paises convergiram economicamente? 


i 

! 

| 

| Franga 

1 Japao 

I 

% 

j Reino Unido 

I 

| Estados Unidos 


1950 


PIB real 

Percentagem 

per capita 

do PIB real 

(dolares 

per capita dos 

de 1996) 

Estados Unidos 

$5,561 

7 

2.445 

7 

7.498 

7 

10.601 

7 


2000 

PIB real Percentagem 
per capita do PIB real 
(dolares per capita dos 

de 1996) Estados Unidos 

$22,254 ? 

24.495 ? 

22.849 ? 

33.308 ? 


11. A tabela a seguir mostra dados das Penn World Tables , ver¬ 
sao 6.1, para o PIB real per capita (em dolares de 1996) da 
Argentina, Gana, Coreia do Sul e Estados Unidos, em 1960 e 
2000. Complete a tabela. Esses paises convergiram econo¬ 
micamente? 


] 


1960 

2000 


PIB real 
per capita 
(dolares 
de 1996) 

Percentagem 
do PIB real 
per capita dos 
Estados Unidos 

PIB real 
per capita 
(dolares 
de 1996) 

Percentagem 
do PIB real 
per capita dos 
Estados Unidos 

I Argentina 

$7,395 

7 

$10,995 

7 

j Gana 

832 

7 

1.349 

7 

: Coreia do Sul 

1.571 

7 

15.881 

7 

Estados Unidos 

12.414 

7 

33.308 

7 
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» Poupanga, gastos de investimento 
e sistema financeiro 


UM BURACO NO CHAO 

E ntre 1987 e 1994, um grande 
grupo internacional de investi- 
dores privados langou S15 bi- 
lhoes em um buraco no chao. 
Mas nao era um buraco qualquer: era 
o tunel por debaixo do Canal da Man¬ 
cha, o Channel Tunnel, popularmen- 
te conhecido na Europa como Chun- 
nel. Engenheiros sonharam durante 
seculos com uma ligagao direta entre 
a Franca e a Gra-Bretanha. de tal 
modo que os viajantes nao mais tives- 
sem de cruzar os mares por vezes tem- 
pestuosos do Canal. O Tunel do Ca¬ 
nal realizaria esse sonho, permitindo 
aos passageiros tomar um trem rapido 
e confortavel (e levar seus carros tam- 
bem) passando por baixo de um estre- 
ito maritimo que tern uma largura de 
31 milhas. 

Todo mundo concorda que o tunel 
e uma grande melhoria comparado 
com as alternativas disponiveis antes. 
Ele e xnuito ntais rapido do que tomar 
um ferryboat. Mesmo o vbo de Lon- 
dres a Paris pode tomar um dia intei- 
ro, com o problema de ir e voltar dos 
aeroportos e os atrasos no trafico ae- 
reo. O Eurostar, o trem expresso que 
passa pelo tunel, leva o passageiro do 
centro de Londres ao centro de Paris 
em tres horas. 

Como pode ser financiado esse in¬ 
vestimento macico? Os governos 
frances e britanico poderiam ter cons- 
truido o tunel, mas decidiram deixa- 
lo a iniciativa privada. Contudo, o ta- 
manho do investimento necessario 


estava muito aquern das possibilida- 
des de qualquer individuo. Como foi 
entao levantado o dinhciro? 

A resposta e que a Eurotunnel Cor¬ 
poration, a companhia formada para 
construir o tunel, foi capaz de recor- 
rer aos mercados financeiros. Ela le- 
vantou $4 bilhoes vendendo agoes a 
milhares de pessoas, que entao se tor- 
naram proprietarias parciais da Euro¬ 
tunnel Corporation e do tunel, e ou- 
tros $12 milhoes a traces de empresti- 
mos bancarios. Levantar essa quantia 
foi uma facanha incrtvel, de certo 
modo tao incrivel quanto a engenha- 
ria necessaria para a construgao do tu¬ 
nel debaixo do mar. 

E, no entanto, as economias rnoder- 
nas fazem esse lipo de coisa o tempo 
todo. O crescimento de longo prazo 
que analisamos no Capitulo 25 depen- 
de essencialmente de um conjunto de 
mercados e inslituigoes coletivamente 
conhecido como sistema financeiro, 
que canaliza fundos dos poupadores 
para os gastos de investimento produ- 
tivo. Sent esse sistema, as empresas 
nao seriam capazes de comprar grande 
parte do capital fisico que e uma fonte 
tao importante de crescimento da pro- 
dutividade, e os poupadores seriam 
obrigados a aceitar retornos mais bai- 
xos para seus fundos. Historicamente, 
os sistemas financeiros canalizaram 
fundos para projetos de investimento 
tais como ferrovias, fabricas, eletrifica- 
gao, e assim por diante. Hoje, os siste¬ 
mas financeiros canalizam fundos pa- 


Neste capitulo, 
voce aprendera: 

• A relagao entre poupanga e gastos 
em investimento. 

• Aspectos do mercado de 
fundos para emprestimos, 

que mostra como os 
poupadores se equiparam com 
os tomadores de emprestimos. 

• Os objetivos dos quatro 
principals tipos de ativos 
financeiros: agoes, titulos, 

emprestimos e depositos 
bancarios. 

• Como intermediaries financeiros 

ajudam os investidores a 
conseguir diversificar. 


• Algumas visoes competidoras 
do que determina o prego das 
ag5es e por que as flutuagoes 
do mercado de agoes podem 
ser uma fonte de instabilidade 
macroeconomica. 
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ra fontes de crescimento tais como telecomunicagoes, tec- 
nologia avangada e investimento em capital humano. Sem 
um sistema financeiro que funcione bem, um pais tera um 
crescimento economico truncado. 

Neste capitulo, comegamos observando a economia em 
seu conjunto e examinamos a relagao entre poupanga e in¬ 
vestimento em nivel macroeconomico. Em seguida, olha- 
mos por tras dessa relagao e analisamos o sistema financeiro, 
a maneira pela qual a poupanga e transformada em investi- 
mentos. Veremos como o sistema financeiro funciona crian- 
do ativos, mercados e instituigoes que aumentam o bem- 
estar tanto dos poupadores (aqueles com fundos para inves- 
tir) quanto dos tomadores de emprestimos (aqueles com 
projetos de investimento a serem financiados). Finalmente, 
encerramos examinando o comportamento dos mercados fi- 
nanceiros e por que esse comportamento muitas vezes resis- 
te as tentativas dos economistas de explica-lo. 

CASANDO POUPANQA E INVESTIMENTO 

Vimos no Capitulo 25 que dois dos ingredientes essenciais do 
crescimento econdmico sao aumentos nos niveis de capital 
humano e capital fisico da economia. O capital humano e em 
grande parte fornecido pelo governo atraves da educagao pu- 
blica. (Em paises com um amplo setor de educagao particular, 
como os Estados Unidos, a educagao particular pos-se- 
cundaria tambem e uma fonte importante de capital huma¬ 
no.) Mas capital fisico, com a excegao da infra-estrutura, e 
criado principalmente atraves do investimento privado, isto 
e, gastos pelas firmas e nao pelo governo. 

INVESTIMENTO VERSUS GASTOS 
DE INVESTIMENTO 

Quando os macroeconomistas usam o termo gastos de 
• investimento, eles sempre querem dizer "gastos em novo capital 
1 fisico" Isso pode causar confusao, porque na vida cotidiana comum, 

■■ com frequencia, dizemos que alguem que compra uma agao ou 
. adquire um edificio existente esta "investindo". 0 importante 
e levar em conta que somente o gasto que acrescenta ao estoque 
; de capital fisico da economia e "gasto de investimento". Em 
1 contraste, o ato de comprar um ativo como aqoes, bonus ou 
j-, imoveis existentes e "fazer um investimento". 

Os gastos de investimento tern de ser financiados por 
poupanga. Ha duas fontes de poupanga. Uma fonte e pou¬ 
panga domestica, criada pelos proprios residentes do pais. 

A segunda fonte e poupanga estrangeira, gerada por estran- 
geiros. Vamos comegar pelo caso mais simples, uma econo¬ 
mia fechada , ou seja, uma economia na qual nao ha intera- 
gao economica com o resto do mundo. Nao ha exportagoes 
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nem importagoes e nem fluxos de capital. Em uma econo- ' 
mia fechada, a segunda fonte de poupanga nao existe. ! 
Assim, todo o gasto de investimento tern de vir da poupan- ' 
ga domestica. Contudo, as economias modernas nao sao fe- • 
chadas. Entao, em seguida, passaremos a uma economia 
aberta, ou seja, uma economia em que ocorre interagao ' 
economica com o resto do mundo. Em uma economia ! 
aberta, ambas as fontes de investimento, poupanga domes- ; 
tica e poupanga externa, estao disponiveis. 

Tanto na economia fechada quanto na aberta, o primei- 
ro passo para entender o processo de gastos de investimen- ; 
to e esclarecer a relagao entre poupanga e gasto de investi- ' 
mento. Depois disso, podemos examinar como a poupanga ! 
e alocada entre varios projetos de investimento disponiveis • 
na economia. 

A identidade poupanga-gasto de investimento 

O ponto mais basico que e preciso entender a respeito de 
poupanga e gastos de investimento e que eles sao sempre 
iguais, independentemente de a economia ser aberta ou fe¬ 
chada. Isso nao e uma teoria, e um fato contabil denomina- 
do identidade poupanga-gasto de investimento. 

Para ver por que a identidade poupanga-gasto de inves¬ 
timento tern de ser verdade, vamos examinar outra vez a 
contabilidade nacional que analisamos no Capitulo 24. Re- 
corde que o PIB e igual ao gasto total em bens e servigos fi¬ 
nals produzidos na economia e que podemos escrever a 
equagao seguinte: 

(26-1) PIB = C + l + G + X-lM 

onde Ceo gasto dos consumidores, I e o gasto de investi¬ 
mento, G sao as compras governamentais de bens e servi¬ 
gos, Xeo valor das exportagoes a outros paises elMeo gas¬ 
to em importagoes provenientes de outros paises. 

A identidade poupanga-gasto de investimento 

em uma economia fechada Em uma economia fechada, 
nao ha exportagoes nem importagoes, de modo que X = 0 e 
IM = 0, o que torna a Equagao 26-1 mais simples: 

(26-2) PIB = C + I + G 

Vamos rearranjar a Equagao 26-2 colocando o gasto de 
investimento de um lado e tudo o mais do outro lado. Ela ■ 
ficara: 

(26-3) I = PIB -C-G ; 

Isto e, o gasto de investimento em uma economia fecha- ; 
da e igual ao PIB menos o gasto de consumo e menos as . 
compras governamentais de bens e servigos. I 
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Agora vamos derivar a poupanga para o total da econo- 
mia. Sabemos do Capltulo 24 que a poupanga privada e 
igual a renda dispom'vel (renda das famllias, inclusive 
transferencias governamentais menos tributos) menos gas- 
tos de consumo: 

(26-4) S PR(V = PIB + TR - T - C 

onde Sp RJ v e poupanga privada, TR e transference governa- 
mental e I e imposto pago. 

Mas as famllias nao sao a unica parte que pode poupar 
em uma economia. Em qualquer ano dado, o governo pode 
poupar tambem, se arrecada mais receita tributaria do que 
gasta. Quando isso ocorre, a diferenga e chamada superavit 
orgamentario e e equivalente a poupanga do governo. Se, 
ao contrario, o gasto governamental excede a receita tribu¬ 
taria, ha um deficit orgamentario, um superavit negativo. 
Nesse caso, com frequence dizemos que o governo esta 
“despoupando”; ao gastar mais que a receita tributaria, o 
governo faz o oposto de poupar. Definiremos o termo sal- 
do orgamentario, S G0VERV , como referenda a ambos os ca- 
sos, ficando entendido que o saldo orgamentario pode ser 
positivo (um superavit orgamentario) ou negativo (um de¬ 
ficit orgamentario). Entao, temos: 

(26-5) S C0VERN = T - TR - G 

Em geral, como veremos no Capitulo 29, governos res- 
ponsaveis tem deficit quando se defrontam com tempos di- 


ficeis como guerras ou recessoes e tem superavit mais tar- 
de, para pagar a dlvida assumida durante aqueles perlodos 
de deficit. 

Juntando as Equagoes 26-4 e 26-5, chegamos a uma ex- 
pressao para a poupanga total gerada na economia em seu 
conjunto, denominada poupanga nacional ou NS: 

(26-6) NS = S G0VERN + S PR!V 
= (PIB + TR-T-C) + (T-TR-G) 

= PIB - C - G 

Podemos ver agora que o lado direito das Equagoes 26-3 
e 26-6 e identico. Combinar essas duas equagoes nos leva 
ao nosso passo final, de mostrar a identidade poupanga- 
gasto de investimento em uma economia fechada: 

(26-7) I = NS 
ou 

Gasto de investimento = Poupanga nacional 
em uma economia fechada 

A versao de economia fechada da identidade poupan- 
ga-gasto de investimento e que o gasto de investimento e 
sempre igual a poupanga nacional. 

A Figura 26-1 ilustra como isso funciona, consideran- 
do uma economia fechada hipotetica, onde subdividimos 
a poupanga nacional, NS, em dois componentes, S PRIV , 




Identidade poupanga-gasto de investimento em economia fechada 


(a) Superavit orgamentario 


(b) Deficit orgamentario 


Bilhoes 
de dolares 


Bilhoes 
de dolares 




0 painel (a) ilustra um superavit orgamentario. Supoe-se que o 
gasto total de investimento seja $500 bilhoes, dos quais $400 
bilhoes sao financiados por poupanga privada. Os $100 bilhoes 
restantes vem do superavit orgamentario. 0 painel (b), ao 
contrario, mostra um deficit orgamentario de $100 bilhoes. 


representado pela area abaixo do eixo horizontal. 0 deficit 
orgamentario absorveu parte da poupanga privada, que agora 
precisa ser $200 bilhoes maior do que havia sido, isto e, $600 
bilhoes a fim de garantir uma poupanga total de $500 bilhoes 
para o gasto de investimento nessa economia. 
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poupanga privada, e S G0VERN , saldo orgamentario (supera- 
vit ou deficit, conforme o caso). Em cada painel, a altura 
da barra a esquerda representa o montante do gasto de in- 
vestimento, I, que e $500 bilhoes. Como a poupanga na- 
cional e igual ao gasto em investimento em uma economia 
fechada, a barra que representa o gasto de investimento 
tem de ter a mesma altura que a barra da direita, que re¬ 
presenta a poupanga nacional, NS. No painel (a) mostra- 
mos uma economia em que o governo tem superavit orga¬ 
mentario de $100 bilhoes e a poupanga privada e $400 bi- 
lhoes. As areas representando a poupanga privada e o su¬ 
peravit orgamentario sao empilhadas para criar o conjun- 
to da poupanga nacional de $500 bilhoes, que esta dispo- 
nivel para gasto de investimento. No painel (b) mostra- 
mos uma economia em que o governo tem um deficit or¬ 
gamentario de $ 100 bilhoes representado pela area abaixo 
do eixo horizontal. Aqui, parte da poupanga privada foi 
cancelada pelo deficit orgamentario. Em consequencia, a 
poupanga privada agora tem de ser $200 bilhoes maior do 
que antes, isto e, $600 bilhoes, a fim de que a poupanga 
nacional possa fornecer $500 bilhoes para o gasto de in¬ 
vestimento dessa economia. 

Acabamos de verificar que o gasto de investimento em 
uma economia fechada e igual a poupanga nacional, isto e, 
o gasto de investimento e igual a poupanga privada mais o 
saldo orgamentario, a contribuigao do governo para a pou¬ 
panga ou “despoupanga”, conforme o caso. Agora exami- 
naremos a identidade poupanga-gasto de investimento 
quando a economia e aberta. 

Identidade poupanga-gasto de investimento em 
economia aberta Uma economia aberta e uma econo¬ 
mia em que bens e dinheiro podem fluir para dentro e 
para fora do pais. Isso muda a identidade poupanga-gasto 
de investimento, pois a poupanga nao precisa ser gasta em 
capital fisico localizado no mesmo pais em que a poupan¬ 
ga e gerada. Isso porque a poupanga das pessoas que vi- 
vem em qualquer pais pode ser usada para financiar gasto 
de investimento que ocorre em outros paises. Assim, 
qualquer pais pode receber uma entrada de fundos, pou¬ 
panga estrangeira que financia gastos de investimento no 
pais. E qualquer pais pode tambem gerar uma saida de 
fundos, poupanga domestica que financia gasto de inves¬ 
timento em outro pais. 

O efeito liquido da entrada e saida internacional de fundos 
sobre o total da poupanga disponivel para gasto de investi¬ 
mento em um dado pais e conhecido como entrada de capi¬ 
tal. E a entrada liquida de fundos em um pais, que e igual a 
entrada total de fundos estrangeiros menos a saida total de 
fundos domesticos para outros paises. Vamos denotar a en¬ 
trada de capital de um pais pelo simbolo KI. Assim como o ba- 
lango orgamentario, a entrada de capital pode ser negativa, 
isto e, mais capital pode sair de um pais do que entrar. Em 


anos recentes, os Estados Unidos tem experimentado uma 
entrada liquida consistente de capital de estrangeiros, que 
consideram essa economia como um lugar atraente para colo- 
car sua poupanga. Em 2004, por exemplo, a entrada de capi¬ 
tal nos Estados Unidos excedeu $600 bilhoes. 



OS DIFERENTES TIP0S DE CAPITAL 

E importante entender bem os tres tipos diferentes de capital: 
capital fisico, capital humano e capital financeiro. Como 
explicamos no Capitulo 25, capital fisico consiste em recursos 
manufaturados, tais como construgoes e maquinas; capital 
humano e a melhoria na forga de trabalho gerada por educagao 
e conhecimento; capital financeiro, frequentemente mencionado 
simplesmente como "capital" na analise macroeconomica, 
sao fundos de poupangas que estao dispom'veis para gastos 
de investimento. Assim, um pais que tem uma entrada de 
capital esta experimentando um fluxo de fundos que entra 
no pais proveniente do exterior para fins de gasto em 
investimento. 

E importante notar que, do ponto de vista nacional, um 
dolar (ou outra moeda nacional) gerado por poupanga na¬ 
cional e um dolar gerado por entrada de capital nao sao 
equivalentes. Sim, ambos podem financiar o mesmo dolar 
de gasto de investimento, mas um dolar tornado empresta- 
do de um poupador eventualmente tem de ser pago de vol- 
ta com juros. Um dolar que vent da poupanga nacional e 
pago de volta com juros a alguem dentro do pais - ou um 
parceiro do setor privado ou o governo. Mas um dolar pro¬ 
veniente de entrada de capital tem de ser pago de volta com 
juros a um estrangeiro. Assim, um dolar de gasto de inves¬ 
timento financiado por uma entrada de capital tem um cus- 
to nacional mais elevado, o juro que eventualmente tem de 
ser pago a um estrangeiro, do que o dolar de gasto de inves¬ 
timento financiado por poupanga nacional. 

O fato de que a entrada liquida de capital representa 
fundos tornados como emprestimo de estrangeiros e um 
aspecto importante da identidade poupanga-gasto de in¬ 
vestimento em uma economia aberta. Consideremos um 
individuo que gasta mais do que sua renda; essa pessoa 
tem de tomar essa diferenga emprestada de outros. De 
forma similar, um pais que gasta mais em importagoes 
do que ganha das exportagoes tem de tomar emprestada 
a diferenga do exterior. E essa diferenga, a quantidade de 
fundos tomada emprestada dos estrangeiros, e igual a 
entrada de capital do pais. Como explicaremos mais de- 
talhadamente no Capitulo 35, isso significa que a entra¬ 
da de capital em um pais e igual a diferenga entre impor¬ 
tagoes e exportagoes: 

(26-8) KI = IM - X 
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Podemos voltar agora a Equagao 26-1 para derivar a 
identidade poupanga-gasto de investimento para uma eco- 
nomia aberta. Rearranjando a Equagao 26-1 obtemos: 

(26-9) I = ( PIB - C - G) + (IM - X) 

Usando a Equagao 26-6, podemos decompor ( PIB - C-G ) 
em poupanga privada e balango orgamentario, obtendo 
para uma economia aberta: 

(26-10) I = S PRIV + S G0VERN + (IM -X)=NS + KI 
ou 

Gasto de investimento = Poupanga national + 
Entrada dc capital em uma economia aberta 

Assim, a identidade poupanca-gasto de investimento 
para uma economia aberta significa que o gasto de investi¬ 
mento e igual a poupanga, em que poupanga e igual a pou¬ 
panga nacional mais entrada de capital. Isto e, em uma eco¬ 
nomia aberta com entrada de capital positiva, algum gasto 
de investimento e financiado pela poupanga de estrangei- 
ros. E em uma economia aberta com entrada de capital ne- 
gativa (uma saida liquida), alguma parcela da poupanga 
nacional esta financiando o gasto de investimento em ou- 
tros paises. Nos Estados Unidos, em 2004, o gasto de inves¬ 


timento total foi $2,307 bilhoes. A poupanga privada foi 
$1.927 bilhao, da qual se deduz um deficit orgamentario de 
$358 bilhoes, e que foi suplementada por uma entrada de 
capital de $636 bilhoes. Note-se que esses numeros nao so- 
mam exatamente; porque a coleta de dados nao e perfeita 
ha uma discrepancia estatistica de 102 bilhoes, mas sabe- 
mos que isso e um erro de dados e nao da teoria, porque, na 
realidade, a identidade poupanga-gasto de investimento 
tern que valer. 

A Figura 26-2 mostra como era essa identidade para as 
duas maiores economias do mundo em 2003, os Estados 
Unidos e o Japao. Para tornar mais facil a comparagao des- 
sas duas economias, medimos poupanga e gasto de investi¬ 
mento como percentagem do PIB. Como na Figura 26-1, 
em cada painel as barras da esquerda mostram o gasto de 
investimento total e as da direita mostram os componentes 
da poupanga. O gasto de investimento dos Estados Unidos 
foi 18,4% do PIB, financiado por uma combinagao de pou¬ 
panga privada (18,2% do PIB) e entrada de capital (4,8% do 
PIB), o que foi em parte contrabalangado por “despoupan- 
ga” do governo (4,6% do PIB). O gasto de investimento do 
Japao foi mais elevado enquanto percentagem do PIB 
(24,2%). Ele foi financiado por um nlvel de poupanga pri¬ 
vada mais alto como percentagem do PIB (35,3%) e foi 
contrabalangado tanto por saida de capital (-3,2% do PIB) 
quanto por um deficit orgamentario relativamente alto 
(-7,9% do PIB). 


Identidade poupanga-gasto de investimento em economias abertas: Estados Unidos e Japao em 2003 


(a) Estados Unidos 



Entrada 

de 

capital 

Poupanga 

privada 


(b)Japao 



Poupanga 

privada 


Gasto de capital 
investimento 

Deficit 

orgamen¬ 

tario 


Poupanga 


0 gasto de investimento dos Estados Unidos em 2003 (18,4% 
do PIB) foi financiado por poupanga privada (18,2% do PIB) 
e entrada de capital (4,8% do PIB), o que foi cancelado em 
parte por um deficit orgamentario (-4,6% do PIB). 0 gasto de 
investimento do Japao em 2003 foi mais alto como 


percentagem do PIB (24,2%). Foi financiado por um nivel mais 
elevado de poupanga privada (35,3% do PIB), parcialmente 
cancelado tanto por saida de capital (-3,2% do PIB) quanto 
por um elevado deficit orgamentario (-7,9% do PIB). 

Ponte: Bureau of Economic Analysis; DECD. 
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A poupanga da economia, portanto, determina seu gasto 
de investimento. Mas como esses fundos dispom'veis para 
gastos de investimento sao alocados entre varios projetos? 
Isto e, o que determina quais projetos sao financiados 
(como o Eurotunel) e quais nao sao (como o novo aviao a 
jato que voaria perto da velocidade do som, que a Boeing 
recentemente desistiu de desenvolver ate o fim e produzir). 
Veremos logo mais que os fundos sao alocados por projetos 
de investimento usando urn metodo familiar: pelo merca- 
do, via oferta e demanda. 

0 mercado de fundos para emprestimos 

Para a economia em seu conjunto, a poupanga e sempre 
igual ao gasto de investimento. Em uma economia fechada, 
a poupanga e igual a poupanga nacional. Em uma econo¬ 
mia aberta, a poupanga e igual a poupanga nacional mais 
entrada de capital. Em qualquer momento dado, contudo, 
os poupadores, as pessoas com fundos para emprestar, ge- 
ralmente nao sao as mesmas que os tomadores de empresti- 
mo, as pessoas que querem tomar emprestimos a fim de fi- 
nanciar seu gasto de investimento. Como os poupadores 
sao aproximados dos tomadores? 

Poupadores e financiados sao reunidos de forma seme- 
lhante a conexao entre produtores e consumidores; atraves 
do mercado governado pela oferta e a demanda. Na Figura 
24-1, o diagrama do fluxo circular ampliado, vimos que os 
mcrcados financciros canalizain a poupanga das familias 
para as empresas que querem tomar emprestado a fim de 
comprar equipantento, capital fisico. Agora e hora de veri- 
ficar como funcionam esses mercados financeiros. 

Como notainos no Capitulo 24, ha um grande numero 
de mercados financeiros diferentes no sistema financeiro, 
tais como o mercado de bonus e o mercado acionario. Con¬ 


tudo, os economistas com frequencia trabalham com um : 
modelo simplificado no qual supoem que ha apenas um uni- ! 
co mercado que reune aqueles que querem emprestar di- ' 
nheiro (os poupadores) e aqueles que querem tomar em- ' 
prestado (empresas com projetos de gastos de investimen- ; 
to). Esse mercado hipotetico e conhecido como mercado ’ 
de fundos para emprestimos ou mercado de credito. O ! 
prego que e determinado no mercado de credito e a taxa de ; 
juros, denotada por r, o retorno que um credor recebe do ■ 
tomador pelo uso de um dolar (ou qualquer unidade mo- 
netaria) por um ano. ; 

Devemos notar a esta altura que na realidade ha muitos 
tipos de taxas de juros diferentes, pois ha muitos tipos dife- ; 
rentes de emprestimo: emprestimos de curto prazo, de lon- 
go prazo, emprestimos tornados pelas empresas, empresti- l 
mos feitos ao governo, e assim por diante. Para simplificar, 
vamos ignorar essas diferengas e supor que existe um so 
tipo de emprestimo. Mas uma distingao importante, que 
vamos detalhar no Capitulo 33, e aquela entre taxa de juros 
real, ou seja, a taxa de juros ajustada pelas mudangas de i 
prego que ocorreram durante o prazo do emprestimo, e a 
taxa de juros nominal , ou seja, a taxa de juros que nao foi 
ajustada para levar em conta aquelas mudangas de pregos. 

No contexto de um mercado hipotetico de fundos para em- ; 
prestimo ou mercado de credito, vamos simplificar supon- 
do que nao haja mudangas de pregos e que, portanto, nao 
haja diferenga entre taxa de juros real e nominal. 

A Figura 26-3 ilustra a demanda hipotetica de fundos a 
serem emprestados, representada por uma curva de deman¬ 
da com inclinagao para baixo. Imagine que haja muitas em¬ 
presas, cada uma das quais com um projeto de investimen¬ 
to potencial. Como uma dada empresa decide se vai ou nao 
vai tomar dinheiro emprestado para financiar seu projeto? 

A decisao depende da taxa de juros com que se defronta a 


PARA M F. N T E 


RIOS A 


QUEM OBRIGA A CONTABILIDADE? 


A identidade poupanga-gasto de 
investimento e um fato da contabilidade. 

Por definigao, a poupanga e igual ao gasto 
de investimento para a economia em 
seu conjunto. Mas quern obriga o 
cumprimento da aritmetica? Por exemplo, 
o que acontece se a quantidade que as 
empresas querem investir em equipamento 
e menor que a quantidade que as familias 
querem poupar? 

A resposta breve e que o gasto de 
investimento efetivo e o desejado nem 
sempre sao iguais. Suponha que 
repentinamente as familias decidam poupar 
mais gastando menos. 0 efeito imediato sera 


que os bens nao-vendidos se acumularao nas 
lojas e depositos, e que esse aumento de 
estoques conta como gasto de investimento, 
embora nao deliberado. Assim, a identidade 
poupanga-gasto de investimento continua se 
mantendo, embora as empresas acabem 
fazendo mais gasto de investimento do que 
pretendiam. De modo similar, se as familias 
de repente decidem poupar menos e gastar 
mais, os estoques vao diminuir, isso sera 
contado como gasto de investimento 
negative. 

Um exemplo do mundo real aconteceu 
em 2001 nos Estados Unidos. Poupanga 
e gasto de investimento, medidos em base 


anual, tiveram queda de $126 bilhoes 
entre o segundo e o quarto trimestre de 

2001. Mas do lado do gasto de investimento, 
$71 bilhoes dessa queda tiveram a forma 

de gasto de investimento em estoques 
negativo. 

E claro que as empresas respondem a 
mudangas de nivel em seus estoques 
mudando sua produgao. A redugao de 
estoques em fins de 2001 preparou o terreno 
para o impulso na produgao no infrio de 

2002. Examinaremos o papel especial dos 
estoques nas flutuagoes economicas em 
capitulos posteriores. 
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Demanda de credito 


A curva de demanda de fundos para emprestimos tem 
inclinagao para baixo: quanto mais baixa a taxa de 
juros, maior a quantidade de emprestimos demandada. 
Aqui, a redugao da taxa de juros de 12% para 4% 
aumenta a demanda de credito de $150 biLhoes para 
$450 bilhoes. 



empresa e a taxa de retorno de seu projeto - o lucro ganho 
com o projeto expresso como percentagem do seu custo. 
Isso pode ser expresso na formula seguinte: 

(26-11) Taxa de retorno = 

Receita do projeto-Custo do projeto , 

--—---— -x 100 

Custo do projeto 

Um empreendimento tera interesse em um emprestimo 
quando a taxa de retorno de seu projeto for pelo menos 
igual a taxa de juros. Assim, por exemplo, a uma taxa de ju¬ 
ros de 12%, somente empresas com projetos que tem uma 
taxa de retorno superior ou igual a 12% vao querer um em¬ 
prestimo. A curva de demanda na Figura 26-3 mostra que, 
se a taxa de juros e 12%, as empresas terao interesse em to- 
mar emprestados $150 bilhoes (ponto A); se a taxa de juros 
e apenas 4%, as empresas tem interesse em tomar empres- 


tado um montante maior, $450 bilhoes (ponto B). Esta e 
uma conseqiiencia da suposigao de que a curva de deman¬ 
da tem inclinagao para baixo: quanto menor a taxa de ju¬ 
ros, maior a quantidade total de credito demandada. Por 
que fazemos essa suposigao? Porque, na realidade, o nume- 
ro de projetos de investimento potenciais que gera pelo 
menos 4% e sempre maior do que o numero que gera pelo me¬ 
nos 12%. 

A Figura 26-4 mostra a oferta hipotetica de fundos para 
emprestimos. Os poupadores tem um custo de oportunida- 
de para os fundos que podem emprestar a uma empresa; 
eles poderiam, em vez disso, gastar em consumo, digamos, 
tirar umas boas ferias. Se um poupador se torna ou nao um 
credor tornando fundos disponiveis para devedores depen- 
de da taxa de juros recebida em recompensa. Ao poupar 
seu dinheiro hoje e obter juros sobre ele, voce sera recom- 
pensado com um consumo maior no futuro, quando rece- 
ber de volta, amortizado, o emprestimo e mais os juros. 



Oferta de credito 


A curva de oferta para fundos disponiveis para 
emprestimo tem inclinagao para cima: quanto mais alta a 
taxa de juros, maior a quantidade ofertada de fundos. 
Aqui, o aumento da taxa de juros de 4% para 12% 
aumenta a quantidade ofertada de credito de $150 
bilhoes para $450 bilhoes. 


Taxa de i 
juros 
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Assim, e razoavel a pressuposigao de que mais pessoas es- 
tao dispostas a abdicar do consumo corrente e oferecer cre- 
dito quando a taxa de juros e mais alta. Em consequencia, 
nossa curva hipotetica de fundos disponlveis para empres- 
timo tem inclinagao para cima. Na Figura 26-4, os credores 
ofertarao $150 bilhoes no mercado de credito a uma taxa 
de 4% (ponto X); se a taxa de juros aumenta para 12%, a 
quantidade ofertada de fundos para emprestimos aumenta- 
ra para $450 bilhoes (ponto Y). 

A taxa dejuros de equilibrio e a taxa de juros pela qual a 
quantidade ofertada de fundos para emprestimo e igual a 
quantidade demandada de fundos para emprestimo. Como 
se ve na Figura 26-5, a taxa de juros de equilibrio, r*, e a 
quantidade total de credito, Q*, sao determinados pela in- 
tersegao das curvas de oferta e demanda no ponto E. Aqui, 
a taxa dejuros de equilibrio e 8%, pela qual $300 milhoes 
sao emprestados e tornados como emprestimo. Os projetos 
de gasto de investimento com uma taxa de retorno de 8% 
ou mais sao financiados; projetos com taxa de retorno infe¬ 
rior a 8% nao sao. Da mesma forma, apenas prestadores 
dispostos a aceitar uma taxa dejuros de 8% ou menos terao 
suas ofertas de emprestar fundos aceitas. Credores poten- 
ciais que exigem uma taxa de juros superior a 8% tem um 
custo de oportunidade mais alto para seus fundos. Suas 
ofertas serao recusadas no mercado de credito e seus fun¬ 
dos permanecerao sent investir. 

No Capitulo 5, aprendemos que um mercado para um 
bem do cotidiano, como livros-texto usados, normalmente 
e eficiente. O mesrno se aplica ao mercado hipotetico de 
fundos para emprestimo. Os projetos de gasto de investi¬ 
mento que de fato sao financiados tem taxas de retorno 
mais altas do que aqueles que nao sao financiados. O pou- 
pador potencial que de fato empresta fundos esta disposto 
a emprestar fundos a uma taxa de juros mais baixa do que 


aqueles que nao estao dispostos. Em outras palavras, um 
mercado de credito maximiza os ganhos do comercio entre 
credores e devedores. As poupangas sao alocadas de forma 
eficiente a projetos de investimento no conjunto da econo- 
mia. O resultado, embora deduzido de um modelo alta- 
mente simplificado, tem implicagoes importantes para a 
vida real. Como veremos, e a razao pela qual um sistema fi- 
nanceiro que funciona bem aumenta a taxa de crescimento 
economico de longo prazo da economia. 

Poupan^a, gasto de investimento e politica 
govemamental 

Nosso modelo do mercado de credito e muito simples, mas 
e suficiente para dar uma ideia preliminar da fonte de preo- 
cupagao quanto ao efeito da politica govemamental sobre o 
crescimento economico. 

Consideremos primeiro o impacto do orgamento publi¬ 
co. Quando o governo tem um deficit orgamentario, ele pre- 
cisa tomar emprestados os fundos para cobrir o hiato entre 
receita tributaria e gasto govemamental - o governo trans- 
forma-se em devedor no mercado de fundos para empresti¬ 
mos ou mercado de credito. E vamos pressupor, em consis¬ 
tency com o comportamento real dos governos, que o mon- 
tante de divida do governo nao depende da taxa de juros. A 
qualquer taxa dejuros dada, tomadores privados nao-gover- 
namentais vao continuar querendo tomar emprestado tanto 
quanto antes da emergencia do deficit orgamentario. Mas 
agora, a qualquer dada taxa dejuros, o governo cria uma de¬ 
manda adicional de fundos para emprestimos. A Figura 26-6 
mostra o que acontece. A curva de demanda de fundos para 
emprestimos se desloca para a direita, no montante da toma- 
da de emprestimos pelo governo. Em consequencia, o equi¬ 
librio passa de Ej para E 2 . A taxa dejuros e a quantidade to- 



Equilibrio no mercado de credito 

A taxa dejuros de equilibrio, a quantidade ofertada 
de fundos para emprestimos e igual a quantidade 
demandada de fundos para emprestimos. Aqui, a taxa 
dejuros de equilibrio e 8%, com $300 milhoes de fundos 
emprestados e tornados como emprestimo. 0s projetos 
de gasto de investimento com taxa de retorno de 8% 
ou mais recebem financiamento, aqueles com taxa de 
retorno inferior nao recebem. 0s credores que demandam 
uma taxa dejuros de 8% ou menos tem sua oferta aceita; 
aqueles que demandam uma taxa dejuros mais alta nao 
tem tomadores. 


Taxa de 
juros | 


12 % 


r* —8 


Projetos com taxa de 
retorno de 8% ou mais sao 
financiados 



Ofertas nao-aceitas de 
credores que exigem taxa 
de juros superior a 8% 

Projetos com taxa de retorno 
inferior a 8% nao sao 
financiados 

Ofertas aceitas de credores 
dispostos a emprestar a taxa 
de juros de 8% ou menos 


Quantidade de fundos para 
emprestimo (bilhoes de dolares) 
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Congestionamento pelo governo 
(crowding out) 


Um governo precisa tomar emprestado se tem 
um deficit, e essa tomada de emprestimo e um 
acrescimo a demanda total de fundos para 
emprestimos. Como resultado, a curva de 
demanda de fundos para emprestimos se 
desloca para a direita, no montante do 
endividamento do governo, e o equilibrio se 
move de fj para f 2 . Isso leva a um aumento na 
taxa de juros de equilibrio de q para r 2 e ao 
fenomeno do crowding out, congestionamento 
do espago ou deslocamento pelo governo: o 
aumento na taxa de juros reduz a quantidade 
de fundos para investimento demandada pelo 
setorprivado de Q 1 para 0 2 , como se mostra 
pelo movimento para cima na curva de 
demanda D v 



privados cai 


tal de emprestimos aumentam. Por causa da taxa de juros 
maior, contudo, a quantidade de tomada de emprestimos 
privados cai de Q, para Q 2 > como se mostra pelo movimento 
para cima na curva de demanda D t . 

Essa redugao na tomada de emprestimos pelo setor pri¬ 
vado significa que, como resultado de um deficit orgamen¬ 
tario, as empresas levarao a cabo menos gastos de investi¬ 
mento do que fariam de outro rnodo. 

Esse efeito negative do deficit orgamentario sobre o gas- 
to de investimento privado e conhecido pela expressao 
crowding out , um congestionamento no mercado de credito 
provocado pelo governo. Quando o deficit publico conges- 
tiona o espago que sobra para o setor privado, a economia 
adiciona a cada ano menos capital fisico do que faria se o 
orgamento publico fosse equilibrado ou superavitario. E 
como o capital fisico privado e unra das fontes do cresci- 
mento da produtividade, os deficits do orgamento, tudo o 
mais mantido constante , levam a menor crescimento de lon- 
go prazo. 

Mas isso nao deve ser interpretado com o significado de 
que o gasto governamental e necessariamente ruim para o 
crescimento economico! Isso depende de ver em que o go¬ 
verno gasta seu dinheiro. De fato, vimos no Capitulo 25 
que muito do gasto governamental e essencial para o cres¬ 
cimento. Por exemplo, o sistema judiciario tem de se man- 
ter em funcionamento, para obrigar o cumprimento dos 
contratos, e o sistema de saude publica tem de ser mantido 
para evitar que se espalhem doengas. Os governos tambem 
tem, eles proprios, uma boa quantidade de gastos de inves¬ 
timento, por exemplo, construgoes e manutengao da in- 
fra-estrutura necessaria como rodovias, escolas e aeropor- 


tos. Nossa analise do congestionamento do mercado de 
credito pelo governo e um resultado do tipo “tudo o mais 
mantido constante”: quando o gasto do governo ja criou as 
coisas que aumentam o crescimento (tais como o sistema 
de tribunais e as estradas), um gasto governamental adicio- 
nal que cause um deficit orgamentario reduz o gasto de in¬ 
vestimento privado e diminui o crescimento. Assim, nao 
podemos dizer totalmente sem ambigtiidade que o gasto 
governamental que resulta em um deficit orgamentario au- 
rnenta ou diminui o crescimento economico. 

A tomada de emprestimos pelo governo nao e a unica 
politica publica que afeta o mercado de fundos para em¬ 
prestimo. Muitos economistas defendem mudangas no sis¬ 
tema tributario que eles julgarn poder induzir poupanga 
privada mais alta e consumo corrente mais baixo, sem re- 
duzir a receita tributaria. Um exemplo seria reduzir o im- 
posto sobre as rendas de investimento (tais como os juros 
de bonus e os dividendos das aplicagoes em agoes), mas au- 
mentar o imposto sobre vendas, que incide sobre o consu¬ 
mo de bens e servigos. Uma redugao do imposto sobre a 
renda de investimentos leva as pessoas a poupar mais, por- 
que aumenta o retorno liquido do que se obtem da poupan¬ 
ga depois de pagar os impostos, enquanto um imposto so¬ 
bre vendas motiva as pessoas a consumir menos, pois o 
custo total dos bens e servigos se torna mais alto. A Figura 
26-7 mostra o que aconteceria se propostas desse tipo fos- 
sem adotadas e aqueles economistas de fato tivessem razao. 
A oferta de fundos no mercado de credito aumentaria, isto 
e, a curva de oferta se deslocaria para a direita. O equilibrio 
passaria de E 2 para E 2 , a taxa de juros cairia de r l para r 2 , e a 
tomada de emprestimos privados aumentaria de para 
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Aumento da poupanga privada 


Alguns economistas propuseram reformas do 
sistema tributario e a adogao de poh'ticas que, 
segundo eles, aumentariam a poupanga privada, 
mas manteriam a receita tributaria inatterada. 

Se eles tiverem razao, o efeito seria deslocar a 
curva de oferta de fundos para emprestimos para 
a direita, tevando a uma redugao na taxa de juros 
de equilibrio e a uma quantidade maior de fundos 
emprestados e tornados como emprestimo. 

0 gasto de investimento privado na economia 
aumentaria e, em ultima instancia, aumentaria o 
crescimento economico de longo prazo. 



emprestimo 


Q-,. Assim uma reforma tributaria que aumentasse a pou¬ 
panga privada levaria a um gasto de investimento privado 
mais alto e, em conseqiiencia, a um crescimento economi¬ 
co de longo prazo mais alto. 

O modelo do mercado de fundos para emprestimo e 
uma boa maneira de pensar sobre varias questoes que en- 
volvem poupanga e gasto de investimento. Embora muito 
simples, ele ilustra o trade-off que ocorre ao dccidir entre 
poupar e emprestar ou entao consumir, bem como o tra¬ 
de-off envolvido em decidir se e o caso de tomar empresta- 
do e levar a cabo um projeto de gasto de investimento. Ele 
ilustra tambem como a taxa de juros se altera para igualar a 
oferta e a demanda de fundos para emprestimo. Na realida¬ 
de, contudo, os mercados que canalizam poupanca para o 
gasto de investimento sao mais complexos que isso. Vamos 
examinar em seguida esses mercados. 


Orgamento e gastos de investimento 
nos anos 90 

Os deficits de fato congestionam o espago e deslocam o 
gasto de investimento privado, no fenomeno do crowding 
out1 Passar do deficit ao superavit orgamentario de fato en- 
coraja os gastos de investimento privados? Essas questoes 
nao sao simplesmente academicas. Elas se relacionam dire- 
tamente com questoes politicas como as prioridades de 
gasto do governo. Entao, o que diz a evidencia? 

Os governos federal, estadual e municipal nos Estados 
Unidos passaram de um deficit combinado de 4,2% do PIB 
em 1990 para um superavit combinado de 1,6% do PIB em 


2000. Durante o mesmo periodo, o gasto de investimento 
privado aumentou de 14,8% para 17,7% do PIB. Essa passa- 
gem de deficit a superavit, acompanhada de grande expan- 
sao do investimento privado, mostraria que os deficits pu- 
blicos de fato expulsam o gasto de investimento privado? 

A resposta e que isso nao esta claro, porque havia uma 
outra razao para o aumento no gasto de investimento pri¬ 
vado: uma forte entrada de capitals, que aumentou de 1,2% 
do PIB em 1990 para 4% do PIB em 2000. Ao mesmo tem¬ 
po, a poupanga privada como percentagem do PIB estava 
caindo, e o aumento na entrada de capitals, de 2,8% do PIB, 
foi quase igual ao aumento no gasto de investimento priva¬ 
do, de 2,9% do PIB. Poder-se-ia dizer que a expansao do 
gasto de investimento nos anos 90 nos Estados Unidos foi 
basicamente financiada pelo exterior. 

A moral da historia e dupla. Primeiro, embora os dados 
nao o mostrem de forma peremptoria, podemos concluir 
de nosso modelo que a passagem de deficit orgamentario 
para superavit orgamentario no fim dos anos 90 tornou o 
gasto de investimento privado maior do que ele teria sido se 
nao fosse o aumento no balango orgamentario. Segundo, 
devemos ser cuidadosos ao extrair conclusoes sobre o im- 
pacto de politicas governamentais na base de dados obser- 
vados. Muitas coisas podem estar acontecendo ao mesmo 
tempo em que essas politicas mudam, e pode ser que a ver- 
dadeira historia seja outra. B 



! > De acordo com a identidade poupan<;a-gasto de investimen¬ 
to, a poupanga e igual ao gasto de investimento na econo¬ 
mia em seu conjunto. 
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0 governo e uma fonte de poupanga quando tern um balango 
orgamentario positivo, tambem conherido como superavit 
orgamentario. E uma fonte de despoupanga quando incorre 
em um deficit orgamentario. 

Em uma economia fechada, a poupanga e igual a poupanga 
nacional. Em uma economia aberta, a poupanga e igual a 
poupanga nacional mais a entrada de capital. 

0 mercado de fundos para emprestimo hipotetico casa pou- 
padores com tomadores de emprestimo. No equilibrio, so- 
mente sao financiados os projetos de gasto de investimento 
com uma taxa de retorno superior ou igual a taxa dejuros de 
equilibrio. 

Deficits orgamentarios podem causar um congestionamen- 
to no mercado de credito que desloca o gasto de investi¬ 
mento privado (crowdingout). Nao esta claro se o crowding 
out aumenta ou diminui o crescimento economico. 


1. Suponha que o governo passe de um deficit a um superavit or¬ 
gamentario. Usando um diagrama como o da Figura 26-6, mos- 
tre os efeitos sobre o gasto de investimento privado e a taxa de 
juros de equilibrio. 

2. Ilustre, com um diagrama do mercado de fundos para empresti¬ 
mo, o efeito dos seguintes eventos sobre a taxa de juros de 
equilibrio e o gasto de investimento. 

a. Uma economia fechada se torna aberta. Ocorre entrada de 
capital. 

b. Aposentados em geral poupam menos do que gente que esta 
trabalhando, qualquer que seja a taxa dejuros. A proporgao 
de pessoas aposentadas na populagao aumenta. 

3. Explique o que esta errado na seguinte afirmagao: "Poupanga e 
gasto de investimento podem nao ser iguais na economia em 
seu conjunto porque quando a taxa dejuros aumenta as farm- 
lias querem poupar mais dinheiro do que o que as empresas 
querem investir." 

As respostas estao no fim do livro. 


0 SISTEMA FINANCEIRO 

Um sistema financeiro que funcionou bem e reuniu fundos 
dos britanicos, dos franceses e de outros investidores inter- 
nacionais tornou possivel o Tunel do Canal. Mas seria en- 
ganoso pensar que esse e um fenomeno exclusivamente 
moderno. Mercados financeiros levantaram fundos que fo- 
ram usados para desenvolver mercados colonials na India, 
construir canais cruzando a Europa e financiar as guerras 
napoleonicas no seculo XVIII. Entradas de capital financia- 
ram o inicio do desenvolvimento economico nos Estados 
Unidos, fornecendo fundos para investimentos em minera- 
qao, ferrovias e canais. De fato, muitas das principals carac- 
teristicas dos mercados e dos ativos financeiros sao bem 
conhecidas na Europa e nos Estados Unidos desde o seculo 


XVIII. Contudo, essas caracteristicas continuam sendo re- 
levantes hoje. Portanto, comecemos por entender exata- 
mente o que e comerciado nos mercados financeiros. 

Mercados financeiros sao onde as familias investem sua 
poupanga corrente e sua poupanga acumulada, ou riqueza 
comprando ativos financeiros. Um ativo financeiro e um 
papel ou titulo que da ao comprador desse papel direito a 
uma renda futura paga pelo vendedor do papel. Por exem- 
plo, quando um poupador empresta fundos a uma compa- 
nhia, o emprestimo e um ativo financeiro vendido pela 
companhia, que da ao credor (o comprador do papel) dire¬ 
ito a uma renda futura da companhia. Uma familia tambem 
pode investir sua poupanga corrente ou sua riqueza com¬ 
prando um ativo fisico, um direito sobre um objeto tangi- 
vel, tal como uma casa ou um equipamento preexistente. 
Isso da ao proprietario o direito de dispor do objeto da for¬ 
ma como queira (por exemplo, aluga-lo ou vende-lo). Re- 
corde do ultimo quadro “Annadilhas” que a compra de um 
ativo financeiro ou fisico e tipicamente denominada inves¬ 
timento. Assim, se voce compra um equipamento que ja 
existe, digamos, um aviao usado, voce esta fazendo um in¬ 
vestimento em um ativo fisico. Mas se gasta fundos para 
acrescentar estoque de capital fisico da economia, diga¬ 
mos, comprando um aviao que acaba de ser fabricado, voce 
esta fazendo um gasto de investimento. 

Se voce vai ao seu banco local para obter um empresti¬ 
mo, digamos, a fim de comprar um carro novo, voce e o seu 
banco estarao criando um ativo financeiro, ou seja, o seu 
emprestimo. Um emprestimo e um tipo importante de ativo 
financeiro no mundo real, cuja propriedade e de quern em¬ 
presta. nesse caso, o seu banco local. Ao criar o empresti¬ 
mo, voce e o seu banco tambem criam um passive, uma 
exigencia de pagar renda no futuro. Assim, embora seu em¬ 
prestimo seja um ativo financeiro do ponto de vista do ban¬ 
co, ele e um passivo do seu ponto de vista: uma exigencia 
de que voce pague de volta o emprestimo, inclusive o total 
dos juros. Alem de emprestimos. ha tres outros tipos im- 
portantes de ativos financeiros: agoes, bonus e depositos 
banedrios. Como um ativo financeiro e um direito a uma 
renda futura que alguem tern de pagar, ele e tambem um 
passivo de outro. Logo explicaremos detalhadamente quem 
carrega o passivo para cada tipo de ativo financeiro. 

Esses quatro tipos de ativos financeiros existem porque 
a economia desenvolveu um conjunto de mercados especia- 
lizados, como o mercado de agoes e o mercado de bonus, 
bem como instituigoes especializadas, como os bancos, 
que facilitam o fluxo de fundos dos credores aos devedores. 
No Capitulo 24, no contexto do diagrama de fluxo circular, 
definimos os mercados e instituigoes financeiras que cons¬ 
tituent um sistema financeiro. Um sistema financeiro que 
funciona bem e um ingrediente critico para alcangar o cres¬ 
cimento de longo prazo, porque encoraja mais poupanga e 
mais gasto de investimento; alem disso, garante que a pou- 
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panga e o gasto de investimento se faqam de modo eficiente. 
Para entender como isso ocorre, precisamos saber primeiro 
quais as tarefas que o sistema financeiro precisa levar a 
cabo. Depois veremos como essas tarefas sao cumpridas. 

Tres tarefas do sistema financeiro 

A analise anterior do mercado de fundos para emprestimo 
ignorou tres problemas importantes com que se defrontam 
devedores e credores: os custos de transafdo, o risco e o de- 
sejo de liquidez . As tres tarefas do sistema financeiro sao as 
de reduzir esses problemas de maneira eficiente no que se 
ref ere a custos (ou com o menor custo possivel). Quando 
isso e feito, aumenta a eficiencia dos mercados financeiros: 
torna-se mais provavel que credores e devedores tenham 
trocas mutuamente beneficas, ou seja, trocas que aumen- 
tam o bem-estar social. Vejamos como sao desenhados os 
ativos financeiros e como se desenvolvem instituigoes para 
lidar com aqueles problemas. 


Reduzindo custos de transa^ao Custos de transagao 

sao as despesas incorridas para de fato montar e completar 
um negocio ou transagao. Por exemplo, para arranjar um 
emprestimo e preciso gastar tempo e dinheiro negociando 
os termos da transagao, verificando a capacidade de paga- 
mento do tomador do emprestimo, redigindo e executando 
documentos legais, e assitn por diante. Suponha que uma 
grande empresa decida que quer levantar $100 milhoes 
para gasto de investimento. Nenhum individuo estaria dis- 
posto a emprestar tanto assim. E negociar emprestimos in¬ 
dividuals de milhares de pessoas diferentes, cada uma que- 
rendo emprestar uma quantia modesta, implicaria custos 
muito elevados, porque ern cada transacao individual in- 
correria um custo. Os custos totais serianr tao grandes que 
a transagao completa provavelmente nao seria lucrativa 
para a empresa. 

Felizmente, isso nao e necessario: quando grandes em- 
presas querent tornar dinheiro emprestado, elas vao ao 
banco ou vendem bonus no mercado de bonus. Obter um 
emprestimo de um banco evita custos de transagao eleva¬ 
dos, pois envolve um unico tomador do emprestimo e um 
unico credor. Explicaremos como funcionam os bonus na 
segao seguinte. Por ora, basta notar que a principal razao 
da existencia de um mercado de bonus e que ele permite as 
empresas tomar emprestado grandes somas de dinheiro 
sem incorrer em elevados custos de transagao. 

Reduzindo risco Umsegundo problema que credores e 
devedores enfrentam no mundo real e o risco financeiro, a 
incerteza sobre resultados futuros que implicam perdas e 
ganhos financeiros. O risco financeiro (que daqui por dian¬ 


te vamos chamar simplesmente de “risco”) e um problema 
porque o futuro e incerto, tipicamente contendo o potencial 
tanto para perdas quanto para ganhos. Por exemplo, pos- 
suir e dirigir um carro implica o risco financeiro de um aci- 
dente serio. A maioria das pessoas considera perdas e ga¬ 
nhos potenciais de modo assimetrico: a perda total de 
bem-estar individual devido a perda de uma dada quantia 
de dinheiro e considerada maior que o ganho total de 
bem-estar de receber a mesma quantidade de dinheiro. 
Considera-se que uma pessoa que avalia perdas e ganhos 
potenciais dessa forma assimetrica tern aversao ao risco. 
Essa atitude em relagao ao risco e ilustrada no painel (a) da 
Figura 26-8. Ali mostramos um exemplo de uma pessoa 
com aversao ao risco tipica, que se defronta com a perspec- 
tiva de perder $1,000 ou ganhar $1,000. A barra da esquer- 
da, que representa a perda de bem-estar devida a perda de 
SI.000, e mais comprida que a barra da direita, que repre¬ 
senta o ganho de bem-estar de ganhar $1,000. A diferenga 
de comprimento dessas duas barras ilustra a aversao ao ris¬ 
co: a percepgao de uma pessoa de perder $1,000 e a de um 
dano significativo (equivalente a perda de $2,000 de 
bem-estar) e a percepgao de ganhar $ 1.000 e a de um bene- 
ficio muito menos significativo (equivalente a $1,000 de 
ganho em bem-estar). 

Colocado de forma um pouco diferente: a pessoa que 
tern aversao ao risco esta disposta a gastar mais recursos 
para evitar a perda de $1,000 (digamos, comprando urn se- 
guro para o automovel) do que esta disposta a se empenhar 
para ganhar $1,000 (digamos, gastando tempo e esforgo 
para encontrar o mecanico mais barato quando o carro pre¬ 
cisa de um conserto grande). 

A maioria das pessoas tern aversao ao risco, embora em 
diferentes graus. Por exemplo, pessoas ricas normalmente 
tern menos aversao ao risco do que aquelas que nao estao 
tao bem. Como mostra o painel (b), uma pessoa rica, em¬ 
bora ainda tenha aversao ao risco, consideraria a perda de 
$ 1.000 muito menor sofrimento do que a pessoa de poucos 
recursos. Tal perda seria experimentada pelo individuo 
rico como uma perda de apenas $1,200 de bem-estar, eom- 
parado com $2,000 de perda de bem-estar para um indivi¬ 
duo tipico. 

Um sistema financeiro que funciona bem ajuda as pes¬ 
soas a reduzir sua exposigao ao risco, que e o que as pessoas 
com aversao ao risco gostariam de fazer. Suponha que a 
dona de uma empresa espere ter um lucro muito maior se 
comprar um dado equipamento adicional, mas ela nao tern 
certeza absoluta de que isso de fato vai acontecer. Ela pode- 
ria pagar pelo novo equipamento usando sua poupanga ou 
vendendo sua casa. Mas, se o lucro e significativamente 
menor do que o esperado, ela tera perdido sua poupanga, 
sua casa ou ambas as coisas. Isto e, ela estaria se expondo a 
um risco elevado de desempenho melhor ou pior de sua 
empresa. (Esta e a razao pela qual donos de empresas, que 
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Atitudes de aversao ao risco em relagao a ganho e perda 


(a) Individuo tipico (b) Individuo rico 


Mudan^a 
no bem-estar 

individual 

$1,000 

Ganho de bem-estar 
por ganhar $1,000 

i 

Mudanga 
no bem-estar 
individual 

$1,000 

Ganho de bem-estar 
por ganhar $1,000 

1 

0 


0 
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-1.200 



Perda de bem-estar 


Perda de bem-estar 

-2.000 

por perder $ 1.000 


por perder $1.000 


Uma comparagao entre os paineis (a) e (b) mostra que 
diferengas de riqueza levam a diferengas na atitude em relagao 
ao risco. A pessoa tfpica representada no painel (a) sente a 
perda de $1,000 como urn prejuizo muito mais significativo do 


que a pessoa representada no painel (b). Isso reflete o fato 
de que individuos ricos, embora tenham aversao ao risco, 
tendem a ter mais tolerancia ao risco do que individuos de 
recursos modestos. 


tipicamente tem uma porgao significativa de sua riqueza 
pessoal empregada em suas empresas, normalmente sao 
pessoas com maior tolerancia ao risco do que a pessoa me¬ 
dia.) Tendo aversao ao risco, essa dona de empresa quer 
compartilhar o risco de comprar um novo equipamento, 
mesmo que isso signifique ter de compartilhar uma parte 
do lucro se tudo funcionar bem. Como ela fara isso? Ven- 
dendo agoes de sua companhia a outras pessoas e usando o 
dinheiro da venda de agoes, em vez do dinheiro da venda 
de seus proprios ativos, para financiar a compra do equipa¬ 
mento. Ao vender agoes de sua empresa, ela reduz suas 
perdas pessoais caso o lucro seja inferior ao esperado: ela 
nao lera perdido seus outros ativos. Mas, se tudo corre 
bem, os acionistas ganham uma parcela do lucro como re- 
torno de seu investimento. 

Ao vender agoes de sua empresa, a proprietaria conse- 
guiu diversificacao: ela foi capaz de investir em varias coisas 
de modo a reduzir seu risco total. Ela manteve seu investi¬ 
mento na conta bancaria, um ativo financeiro; na proprie- 
dade de sua casa, um ativo fisico; e na propriedade da parte 
nao-vendida de sua empresa, igualmente um ativo fisico. 
Esses investimentos tendem a ter embutido algum risco 
proprio; por exemplo, seu banco pode ir a falencia ou sua 
casa pode desaparecer em um incendio (embora nos Esta- 
dos Unidos de hoje e provavel que ela esteja parcialmente 
protegida contra esses riscos atraves de um seguro). Mas, 
mesmo na ausencia de seguro, ela esta em melhor situagao 
tendo mantido investimentos nesses ativos diferentes, por- 
que seus diversos riscos sao eventos nao-relacionados ou in- 


dependentes. Isso significa, por exemplo, que nao ha maior 
probabilidade de sua casa queimar quando a empresa nao 
vai bem, e que nao ha maior probabilidade de o banco falir 
caso sua casa sofra um incendio. Dito de outro modo, se 
um ativo tem desempenho precario, e muito provavel que 
seus outros ativos nao serao atingidos e, em consequencia, 
seu risco total de perda foi reduzido. Mas, se ela tivesse in- 
vestido toda a sua riqueza na empresa, se defrontaria com a 
perspectiva de perder tudo caso o desempenho da empresa 
fosse ruim. Ao esforgar-se por diversificagao e investir em 
varios ativos de riscos nao-relacionados ou independentes, 
a dona de empresa reduziu seu risco total de perda. 

O desejo dos individuos de reduzir seu risco total fazen- 
do diversificagao e a razao pela qual temos agoes e um mer- 
cado de agoes. Na segao seguinte, explicaremos melhor co¬ 
mo certas caracteristicas do mercado acionario aumentam a 
capacidade dos individuos de administrar e reduzir o risco. 

Fomecendo liquidez A terceira e ultima tarefa do sis- 
tema financeiro e proporcionar liquidez aos investidores, 
uma preocupagao que surge, como o risco, porque o futuro 
e incerto. Suponha que, depois de conceder um empresti- 
mo, um credor repentinamente precise de moeda sonante, 
digamos, para cuidar de uma emergencia medica. Infeliz- 
mente, se o emprestimo foi concedido a uma empresa que 
usou o dinheiro para comprar equipamento novo, essa em¬ 
presa nao pode amortizar o emprestimo antecipadamente 
para cobrir a necessidade que tem o credor de recuperar 
seu dinheiro antecipadamente. Antecipando isso, ou seja, 
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que ha o perigo de precisar do dinheiro de volta antes do 
prazo final do emprestimo, o credor pode relutar em empa- 
tar seu dinheiro emprestando a uma empresa. 

Urn ativo e liquido quando pode ser rapidamente con- 
vertido em dinheiro a vista sem grande perda de valor; ele e 
iliquido quando nao pode. Como veremos, agoes e bonus 
sao uma resposta parcial ao problema da liquidez. Os ban- 
cos sao mais uma forma de os individuos manterem ativos 
liquidos e ainda assim financiar investimentos illquidos. 

Para ajudar prestadores e tomadores de credito a faze- 
rem transagoes mutuamente beneficas, a economia neces- 
sita de maneiras de reduzir os custos de transagao, de redu- 
zir e administrar o risco atraves da diversificagao e de pro- 
porcionar liquidez. Como ela leva a cabo essas tarefas? 

Tipos de ativos 

Na economia moderna, ha quatro tipos principals de ativos 
financeiros: emprestimos, bonus, agoes e depositos banca- 
rios. Cada um tern uma finalidade algo diferente. Agora 
examinaremos emprestimos, bonus e agoes, adiando a ana- 
lise de depositos bancarios para a segao seguinte. 

Emprestimos Um emprestimo e um acordo de credito 
entre um credor particular e um devedor particular. A 
maioria das pessoas ve os emprestimos na forma de em¬ 
prestimos bancarios para financiar a compra de um carro 
ou de uma casa, e pequenas empresas normalmente usarn 
emprestimos bancarios para comprar novo equipamento. 

A vantagem dos emprestimos e que um dado empresti¬ 
mo normalmente e adaptado as necessidades do tomador 
do emprestimo. Antes de a pequena empresa conseguir um 
emprestimo, normalmente ela tern de discutir com o cre¬ 
dor seus pianos empresariais, seus lucros, e assim por dian- 
te. Isso resulta em um credito que atende as necessidades 
do devedor e sua capacidade de pagamento. 

A desvantagem dos emprestimos e que conceder um 
emprestimo a um indivfduo ou a uma empresa normal¬ 
mente envolve custos de transagao altos, tal como o custo 
de negociar os termos do credito, investigar a historia de 
credito do tomador do emprestimo, sua capacidade de 
amortiza-lo etc. Para minimizar esses custos, tomadores de 
grande porte como grandes corporagoes ou o governo mui- 
tas vezes tern uma abordagem mais direta: eles vendem (ou 
emitem) bonus. 

Bonus Como aprendemos no Capitulo 24, um bonus e 
uma promessa do vendedor de pagar juros a cada ano e 
amortizar o principal ao proprietario do bonus em uma 
data especifica. Assim, um bonus e um ativo financeiro do 
ponto de vista do seu proprietario e um passivo do ponto 
de vista de quern emite o bonus. O emissor de bonus vende 
uma certa quantidade de bonus, com uma dada taxa de ju¬ 


ros e uma data de vencimento, para quem queira com- 
pra-los, um processo que evita a negociagao custosa dos 
termos de um emprestimo com numerosos tomadores in¬ 
dividuals. 

Os compradores de bonus podem obter informagao de 
graga sobre a qualidade do emissor, tal como sua historia 
de credito, fornecida pelas agendas de avaliafdo de risco, 
em vez de terem de arcar eles mesmos com a despesa da in- 
vestigagao. Em consequencia, os bonus podem ser vendi- 
dos no mercado de bonus como um produto mais ou me- 
nos padrao, ou seja, um produto com termos e qualidade 
claramente definidos. 

Outra vantagem importante dos bonus e que eles sao fa- 
ceis de revender. Isso oferece liquidez aos compradores. De 
fato, com frequencia um bonus passa por muitas maos an¬ 
tes de seu prazo de vencimento final. Emprestimos, ao con- 
trario, sao muito mais dificeis de revender, pois, diferente 
dos bonus, nao sao padronizados: diferem em tamanho, 
qualidade, termos, e assim por diante. Isso os torna bem 
menos liquidos que os bonus. 

Agoes Como aprendemos no Capitulo 24, uma agao e 
uma participagao na propriedade de uma companhia. Uma 
participagao acionaria atraves de uma certa quantidade de 
agoes e um ativo financeiro do ponto de vista do dono das 
agoes, e um passivo do ponto de vista da companhia. Nem 
todas as companhias vendem participagao acionaria. Com- 
panhias “mantidas fechadas” sao propriedade de um indi- 
viduo ou de uns poucos parceiros, que entao ficam com o 
total do lucro da companhia. A maioria das grandes empre¬ 
sas, contudo, vende agoes. Por exemplo, a Microsoft tern 
cerca de 11 bilhoes de agoes no mercado. Se voce compra 
uma dessas agoes, tern direito de 1 sobre 11 bilhoes do lu¬ 
cro da companhia bem como 1 voto dentre os 11 bilhoes de 
votos nas decisoes da empresa. 

Por que a Microsoft, uma companhia historicamente 
muito lucrativa, permite que se compre participagao em 
sua propriedade? Por que Bill Gates e Paul Allen, os dois 
fundadores da Microsoft, nao mantem a propriedade eles 
mesmos e simplesmente vendem bonus para cobrir seus 
gastos de investimento? A razao, como acabamos de ver, e 
o risco. Poucos individuos tern tolerancia ao risco a ponto 
de enfrentarem o risco de serem proprietaries de uma gran¬ 
de companhia. 

Reduzir o risco com que se defrontam os proprietaries 
de um negocio, contudo, nao e a tinica maneira pela qual a 
existencia de agoes melhora o bem-estar da sociedade: elas 
tambem melhoram o bem-estar do investidor que compra 
agoes. Os proprietaries de agoes podem se beneficiar dos 
retornos mais elevados ao longo do tempo que, em geral, as 
agoes oferecem comparadas com os bonus. Durante o secu- 
lo XX, as agoes normalmente renderam cerca de 7%, depois 
de ajustado para descontar a inflagao, enquanto os bonus 
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renderam apenas cerca de 2%. Mas, como as companhias 
de investimento sempre advertem, “desempenho passado 
nao e garantia de desempenho futuro”. E ha um aspecto 
negativo: ser proprietario de agoes de uma dada companhia 
e mais arriscado do que ser proprietario de bonus emitidos 
pela mesma companhia. Por que? Dito de um modo muito 
geral, um bonus e uma promessa, enquanto uma agao e 
uma esperanga: por lei, a companhia tem de pagar o que 
deve aos credores antes de distribuir lucro aos seus acionis- 
tas. E, se a companhia for a falencia (isto e, se ela se tornar 
incapaz de pagar seus juros e declarar falencia), seus ativos 
flsicos e financeiros vao para os proprietaries dos bonus, 
seus credores, enquanto os acionistas em geral nao rece- 
bem nada. Assim, embora uma agao em geral de retorno 
mais alto ao investidor do que um bonus, ela tambem im- 
plica risco mais elevado. 

Mas o sistema financeiro elaborou formas de ajudar os in- 
vestidores bem como os proprietaries de empresas a admi- 
nistrarem o risco e ao mesmo tempo se beneficiarem de re- 
tornos um pouco mais altos. Isso se faz atraves dos servigos 
de instituigoes conhecidas como intennediarios financeiros. 

Intermediaries financeiros 

Intermediary financeiro e uma instituigao que transforma 
em ativos financeiros os fundos recebidos de muitos indi- 
viduos. Os tipos mais importantes de intermediaries finan¬ 
ceiros sao os fundos mutuos, os fundos de pensao , as compa¬ 
nhias de seguro de vida e os bancos. Cerca de tres quartos 
dos ativos financeiros detidos pelos americanos sao manti- 
dos atraves desses intermediaries, e nao diretamente. 

Fundos mutUOS Como explicamos, ser dono de agoes 
de uma companhia implica riscos, em troca de um potencial 
de retorno mais alto. Mas nao e nenhuma surpresa que 
quem investe em agoes pode reduzir seu risco total fazendo 
diversificagao. Ao serem proprietaries de uma carteira di- 
versificada de agoes (um grupo de agoes cujos riscos nao 
sao relacionados ou entao se compensam uns aos outros), 
em vez de concentrar o investimento nas agoes de uma uni- 
ca companhia ou grupo de companhias relacionadas entre 
si, os investidores podem reduzir seu risco. Alem disso, os 
assessores financeiros, conscientes de que a maioria das 
pessoas tem aversao ao risco, quase sempre aconselham 
seus clientes a diversificar nao so a sua carteira de agoes, 
mas o total da sua riqueza, mantendo outros ativos alem de 
agoes, tais como bonus, imoveis e depositos a vista. (E, ain- 
da mais, contratar bastante seguro para o caso de perdas 
acidentais!) 

Contudo, para individuos que nao tem grandes somas 
para investir, como $1 milhao ou mais, montar uma cartei¬ 
ra diversificada de agoes pode significar custos de transa¬ 
gao elevados (em particular comissoes pagas a corretores), 


pois eles tem de comprar poucas agoes de muitas compa¬ 
nhias. Afortunadamente para esses investidores, os fundos 
mutuos resolvem o problema de conseguir diversificagao 
sem custos de transagao muito altos. Um fundo mutuo e 
um intermediary financeiro que cria uma carteira de agoes 
comprando e mantendo agoes de companhias e depois re- 
vende a investidores individuals uma participagdo na carte¬ 
ira de agoes. Ao comprar essa participagao no fundo, inves¬ 
tidores com uma quantia relativamente pequena de dinhei- 
ro para investir podem indiretamente ter uma carteira di¬ 
versificada, obtendo, a qualquer nivel dado de risco, um re¬ 
torno melhor do que poderiam obter de outro modo. A Ta- 
bela 26-1 mostra um exemplo de fundo mutuo diversifica- 
do, o State Street Global Advisors S&P 500 Index Fund. 
Ele mostra a percentagem do dinheiro dos investidores na 
carteira do fundo mutuo aplicada em agoes das maiores 
companhias. 

Muitos fundos mutuos tambem fazem pesquisa de merca- 
do sobre as companhias nas quais investem. Isso e importan- 
te, pois ha milhares de companhias americanas emitindo 
agoes (sem falar nas companhias estrangeiras), cada uma de- 
las diferente em termos de lucratividade, distribuigao de di- 
videndos, e assim por diante. Levaria muito tempo e seria 
muito caro para um investidor individual fazer essa pesquisa 
de forma adequada, ate mesmo em relagao a um numero pe- 
queno de empresas. Os fundos mutuos economizam custos 
de transagao fazendo essa pesquisa para seus clientes. 

TABELA 26-1 

State Street Global Advisors S&P 500 Index Fund, 
principal's componentes (em 31 de margo de 2005) 

Companhia % dos ativos do fundo mutuo 

investidos na companhia 

General Electric 3,53 

Exxon Mobil 3,52 

. Microsoft 2,26 

Citigroup 2,17 

Johnson & Johnson 1,85 

5 Pfizer 1,81 

| Bank of America 1,65 

Wal-Mart Stores 1,57 

j IBM 1,38 

I Intel 1,34 

Fonte: State Street Global Advisors. 

O setor de fundos mutuos representa uma parcela enor- 
me da moderna economia americana, e nao simplesmente 
do sistema financeiro americano. O maior fundo no final 
de 2004 era o State Street Global Advisors, que administra- 
va $1,4 trilhao em fundos. 
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Fundos de pensao e companhias de seguro de 
vida Alem dos fundos mutuos, rnuitos americanos tem 
participagao em fundos de pensao, instituigdes sem finali- 
dade de lucro que coletam a poupanga de seus membros e 
investem esses fundos em uma ampla variedade de ativos, 
oferecendo a seus membros uma renda quando eles se apo- 
sentam. Embora os fundos de pensao estejam sujeitos a al- 
gumas regras especiais e recebam tratamento tributario es¬ 
pecial, eles funcionam de forma bastante semelhante aos 
fundos mutuos. Eles investem em uma variada gama de ati¬ 
vos financeiros, permitindo diversificagao e pesquisa de 
mercado com um custo menor do que conseguiriam indivi- 
dualmente. Os fundos de pensao nos Estados Unidos tem 
ativos superiores a $8 trilhoes. 

Os americanos tambem tem fundos substanciais em 
apolices de companhias de seguro de vida, que garantem 
um pagamento aos beneficiarios de quern detem a apolice 
(normalmente a familia) quando o detentor da apolice 
morre. Ao permitir que os detentores de apolices protejam 
seus beneficiarios de dificuldades financeiras decorrentes 
de sua morte, as companhias de seguro de vida igualmente 
melhoram o bem-estar reduzindo o risco. 

BailCOS Recorde o problema da liquidez: tudo o mais 
mantido constante, as pessoas preferem ativos que podem 
ser imediatamente convertidos em dinheiro vivo. Bonus e 
agoes sao muito mais liquidos do que ativos fisicos ou em- 
prestimos. Mas o custo de transagao de vender bonus ou 
agoes para enfrentar um gasto repentino pode ser elevado. 
Alem do mais, para muitas companhias de porte pequetto 
ou medio, o custo de emitir bonus e agoes e elevado demais, 
considerada a quantia modesta de dinheiro que elas procu- 
ram levantar. Um banco e uma instituigao que ajuda a re¬ 
solver o conflito entre o desejo de liquidez de quern conce¬ 
de um emprestimo e a necessidade financeira do tomador 
do emprestimo que nao quer usar os mercados de agoes ou 
de bonus. 

Um banco funciona, primeiro, aceitando fundos dos dc- 
positantes ; quando alguem poe dinheiro numa conta ban- 
caria essencialmente se transforma em um credor, ao em- 
prestar seu dinheiro ao banco. Em troca, essa pessoa e cre- 
ditada com um deposito bancario, um direito sobre o ban¬ 
co que e obrigado a devolver o dinheiro se e quando a pes¬ 
soa demanda. Assim, um deposito bancario e um ativo fi- 
nanceiro de propriedade do depositante e um passivo para 
um banco onde foi feito o deposito. 

O banco, contudo, mantem apenas uma fragao dos de¬ 
positos de seus clientes na forma de dinheiro a vista. A 
maioria dos seus depositos sao emprestados a empresas, 
compradores de novas casas e outros tomadores de em¬ 
prestimos. Esses emprestimos sao acompanhados de um 
compromisso de longo prazo do banco aos tomadores de 
emprestimo: desde que um devedor faga seus pagamentos 
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no prazo, o emprestimo nao pode ser cancelado pelo banco 
para ser convertido em dinheiro. Assim, o banco possibilita 
que aqueles que querem tomar emprestado por um dado 
periodo fagam uso dos fundos daqueles que desejam em- 
prestar, mas desejam ao mesmo tempo manter a capaci- 
dade de obter de volta seu dinheiro sempre que solicitem. 
Mais formalmente, um banco e um intermediary financei- 
ro que fornece ativos financeiros liquidos na forma de de¬ 
positos aos credores e usa os fundos destes para financiar 
as necessidades de investimentos iliquidos ou de gastos de 
investimento dos tomadores de emprestimos. 

Em essencia, um banco se dedica a uma especie de des- 
compasso ou descasamento: emprestar por longos periodos 
de tempo, mas ao mesmo tempo estar submetido a condigao 
de que seus depositantes possam demandar de volta seus 
fundos a qualquer momento. Como ele consegue isso? 

O banco conta com o fato de que, em media, apenas uma 
pequena fragao de seus depositantes vai querer todo o di¬ 
nheiro ao mesmo tempo. Em qualquer dia dado, algumas 
pessoas farao retiradas e outras farao novos depositos; gros- 
so modo, uma coisa compensa a outra. Assim, o banco pre- 
cisa manter somente uma quantia limitada de dinheiro a 
vista para satisfazer seus depositantes. Alem disso, se o 
banco se torna financeiramente incapaz de pagar seus de¬ 
positos, os depositos bancarios individuais, nos Estados 
Unidos, sao garantidos ate o limite de $100,000 por uma 
agenda federal, a Federal Deposit Insurance Corporation 
(FD1C). Isso reduz, para o depositante, o risco de ter um 
deposito bancario e assim reduz o incentivo para retirar os 
fundos caso surjam preocupagoes a respeito da situagao fi¬ 
nanceira do banco. Desse modo, em circunstancias nor- 
mais, os bancos precisam manter apenas uma fragao dos 
seus depositos em dinheiro vivo. 

Ao reconciliar a necessidade dos poupadores de ter ati¬ 
vos liquidos com a necessidade dos tomadores de empres¬ 
timo de obter financiamento de longo prazo, os bancos de- 
sempenham um papel economico essencial. Como explica 
a secao “Economia em Agao" a seguir, a criagao de um sis- 
terna bancario funcionando bem foi um marco muito im- 
portante no exito economico da Coreia do Sul. 


Bancos e o milagre sul-coreano 

Como ja vimos no Capitulo 25, a Coreia do Sul e uma das 
grandes historias de sucesso do crescimento economico. 
Nos anos 60, era um pais muito pobre. Depois disso, alcan- 
gou taxas de crescimento economico espetacularmente ele- 
vadas. Os bancos sul-coreanos tem muito a ver com isso. 

No inicio dos anos 60, o sistema bancario da Coreia do 
Sul era uma bagunga. Taxas de juros sobre depositos eram 
muito baixas, numa epoca em que o pais passava por infla- 
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gao relativamente alta. Assim, os poupadores nao tinham 
interesse em poupar colocando seu dinheiro em um banco, 
temendo que boa parte do seu poder de compra seria des- 
gastado por pregos em ascensao. Em vez disso, eles se dedi- 
caram ao consumo corrente, gastando seu dinheiro em 
bens e servigos ou usando sua riqueza para comprar ativos 
fisicos tais como imoveis e ouro. E como os poupadores se 
recusavam a fazer depositos bancarios, as empresas tinham 
grande dificuldade em obter dinheiro emprestado para fi- 
nanciar gastos de investimento. 

Em 1965, o governo sul-coreano reformou os bancos 
do pais e aumentou as taxas de juros para um nivel que 
era atraente para os poupadores. Nos cinco anos seguin- 
tes, o valor dos depositos bancarios aumentou 600% e a 
taxa de poupanga nacional, a percentagem do PIB dedi- 
cada a poupanga nacional, mais do que dobrou. A recu- 
peragao do sistema bancario tornou posslvel que as em¬ 
presas sul-coreanas expandissem enormemente seus in- 
vestimentos, um elemento-chave no salto de crescimen- 
to do pais. 

Ha muitos outros fatores alem dos bancos que explicam 
o sucesso da Coreia do Sul, mas a experiencia do pais mos- 
tra que um bom sistema financeiro e importante para o 
crescimento economico. 



As farm'lias podem investir sua poupanga corrente ou sua ri¬ 
queza comprando ativos financeiros ou ativos fisicos. Um 
ativo financeiro, do ponto de vista do seu vendedor, e um 
passivo. 

Um sistema financeiro funcionando bem reduz os custos de 
transagao, reduz o risco financeiro permitindo diversificagao 
e fornece ativos liquidos que os investidores preferem em 
comparagao com ativos iliquidos. 

Os quatro principal's tipos de ativos financeiros sao empres- 
timos, bonus, agoes e depositos bancarios. 

Os tipos mais importantes de intermediaries financeiros sao 
fundos mutuos, fundos de pensao, companhias de seguro de 
vida e bancos. 

Um banco aceita depositos bancarios, o que significa que 
ele se obriga a devolver o dinheiro do depositante quando 
este solicita, e empresta esses fundos aos tomadores de em- 
prestimo a prazos longos. 



1. Ordene os seguintes ativos em termos de (i) nivel dos custos de 

transagao, (ii) nivel de risco, (iii) nivel de liquidez. 

a. Um deposito bancario com uma taxa de juros garantida. 

b. Uma participagao em um fundo mutuo altamente diversifi- 
cado que pode ser vendida rapidamente. 

c. Uma participagao em um negocio familiar que so pode ser 
vendida se voce encontra compradores e se todos os mem- 
bros da familia concordam com a venda. 


2. Que relagao se deve esperar entre o nivel de desenvolvimento 

do sistema financeiro de um pais e o seu nivel de desenvolvi¬ 
mento economico? Explique em termos do nivel de poupanga e 

do nivel de gastos de investimento do pais. 

As respostas estao no fim do livro. 

FLUTUAGOES FINANCEIRAS . Q 

Aprendemos que o sistema financeiro e uma parte essen- 
cial da economia; sem mercado acionario, mercado de bo¬ 
nus e bancos seria dificil alcangar crescimento economico 
de longo prazo. Mas a novidade nao e totalmente boa: as 
vezes, o sistema financeiro nao funciona bem e e, na verda- 
de, uma fonte de instabilidade. Para percebermos isso, nao 
precisamos notar mais que o evento que marca a moderna 
macroeconomia, a Grande Depressao. O pior declinio eco¬ 
nomico da historia dos Estados Unidos esta estreitamente 
identificado com o colapso da bolsa de 1929. E a recessao 
americana de 2001 foi precedida de um forte declinio nos 
pregos das agoes em 2001. Examinaremos no Capitulo 27 
os canais pelos quais as mudangas nos pregos das agoes in- 
fluenciam o desempenho macroeconomico, ou seja, como 
as mudangas na riqueza das familias causadas por flutua- 
goes no mercado de ativos alteram sua demanda de bens e 
servigos. 

Poderiamos facilmente escrever todo um livro sobre flu¬ 
tuagoes do mercado de ativos. De fato, muitas pessoas ja o 
fizeram. Aqui discutiremos brevemente as causas das flutu- 
agoes nos pregos das agoes. 

A demanda por agoes 

Depois que uma companhia emite agoes para venda a in¬ 
vestidores, essas agoes podem ser revendidas a outros in¬ 
vestidores no mercado acionario. E, hoje em dia, gragas a 
TV a cabo e a Internet, pode-se facilmente passar o dia 
olhando flutuagoes do mercado de agoes, os movimentos 
para cima e para baixo dos pregos de agoes individuals, 
bem como de indices compostos de agoes. Essas flutuagoes 
refletem as mudangas na oferta e demanda dos investido¬ 
res. Mas o que faz com que se desloque a oferta e a deman¬ 
da de agoes? 

Recorde que agoes sao ativos financeiros: elas sao parti- 
cipagoes na propriedade de uma companhia. Diferente de 
um bem ou servigo cujo valor para seu proprietario decorre 
do seu consumo, o valor de um ativo deriva de sua capaci- 
dade de gerar consumo futuro mais alto de bens e servigos. 
Um ativo financeiro permite consumo futuro mais alto de 
duas maneiras. Ele pode gerar renda futura atraves do pa- 
gamento de juros e dividendos. Muitas companhias, contu- 
do, nao pagam dividendos e, em vez disso, retem seus ren- 
dimentos para financiar futuros gastos de investimento. 
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Investidores compram agoes que nao pagam dividendos na 
crenga de que terao rendimento futuro vendendo as agoes 
com lucro no futuro, o que e a segunda maneira de gerar 
renda futura mais alta. Mesmo no caso de bonus ou agoes 
que pagam dividendos, os investidores hoje nao vao querer 
comprar um ativo se acreditam que no futuro ele sera ven- 
dido por menos do que hoje, pois um ativo assim reduziria 
sua riqueza no momento em que eles o vendessem. Assim, 
o valor de um ativo financeiro hoje depende da crenga do 
investidor no seu valor futuro ou prego futuro. Isto e, se o in- 
vestidor acredita que ele vai valer mais no futuro, havera 
maior demanda desse ativo hoje a qualquer prego dado. 
Em consequencia, o prego de equilibrio do ativo hoje vai 
aumentar. De modo correspondente, se o investidor acre¬ 
dita que ele tera menor valor no futuro, havera menor de¬ 
manda hoje a qualquer prego dado. Dessa forma, o prego 
de equilibrio do ativo hoje vai cair. Em resumo, os pregos 
das agoes hoje mudam de acordo com as mudangas nas ex- 
pectativas dos investidores sobre os pregos futuros das 
agoes. 

Suponha que exista um evento que leve a um aumento 
no prego futuro esperado das agoes de uma companhia, di- 
garnos que a Apple anuncie que espera lucros mais altos 
devido as vendas torrenciais do seu iPod. A demanda por 
agoes da Apple aumentara. Ao mesmo tempo, os detento- 
res de agoes estarao menos dispostos a oferecer suas agoes 
no mercado a qualquer prego dado, levando a uma redugao 
na oferta de agoes da Apple. E, corno sabemos do Capitulo 
3, um aumento de demanda ou uma redugao de oferta, ou 
arnbos, leva a um aumento de prego. Alternativamente, su¬ 


ponha que ocorra um evento que leve a uma queda no pre- 
go futuro esperado das agoes de uma companhia, digamos 
que a Krispy Kreme anuncie que espera menos lucro por 
causa da popularidade das dietas com redugao de carboi- 
dratos. A demanda por agoes da Krispy Kreme vai cair. Ao 
mesmo tempo, a oferta vai aumentar, pois aqueles que pos- 
suem agoes estarao mais dispostos a oferecer agoes da 
Krispy Kreme no mercado. Ambas as mudangas levam a 
uma queda no prego da agao. Por conseguinte, os pregos 
das agoes sao determinados por oferta e demanda, que, por 
sua vez, dependem das expectativas dos investidores sobre 
o prego futuro da agao. 

Os pregos das agoes sao influenciados tambem pelo grau de 
atragao de ativos substitutivos, como bonus. Como vimos no 
Capitulo 3, a demanda de um bem particular diminui quando 
a compra de um bem substitute se torna mais atraente, por 
exemplo, devido a uma queda no seu prego. O mesmo se apli- 
ca as agoes: quando comprar bonus se torna mais atraente de¬ 
vido a alta da taxa de juros, os pregos das agoes caem. E quan¬ 
do comprar bonus se torna menos atraente devido a uma que¬ 
da na taxa de juros, os pregos das agoes sobem. 

Mas ainda nao respondemos inteiramente a pergunta 
sobre o que determina o prego de uma participagao aciona- 
ria, pois ainda nao explicamos o que determina as expecta¬ 
tivas dos investidores sobre os pregos futuros das agoes. 

Expectativas no mercado acionario 

Ha duas ideias principals confidantes sobre como as ex¬ 
pectativas de prego das agoes sao determinadas. A pri- 


E AGORA, DOW JONES? 

0 noticiario financeiro muitas vezes comega 
com a reportagem sobre o mercado acionario 
do dia, como medido por mudangas nos 
indices Dow Jones, S&P 500 e NASDAQ. 0 
que sao esses numeros e o que eles nos 
informam? 

Os tres sao indices do mercado de agoes. 
Como o indice de pregos ao consumidor, eles 
sao numeros construidos como um resumo 
dos pregos medios, neste caso, pregos de 
agoes. 0 Dow Jones, criado pela companhia 
de analise financeira Dow Jones (proprietary 
do diario Walt Street Journal), e um indice de 
pregos composto das agoes das 30 maiores 
companhias, tais como Microsoft, Wat Mart e 
General Electric. 0 S&P 500 e um indice de 
500 companhias criado pela Standard and 
Poor's, outra companhia financeira. 0 
NASDAQ e compilado pela associagao 


nacionat das corretoras nos Estados Llnidos 
(National Association of Securities Dealers), 
que faz transagoes com agdes de companhias 
novas menores, como as companhias de radio 
por satelite Sirius e XM. 

Devido a que esses indices content 
diferentes grupos de agoes, eles monitoram 
coisas um tanto diferentes. 0 Dow Jones, por 
confer apenas 30 das maiores companhias, 
tende a refletir a "velha economia", os 
poderosos tradicionais do mundo dos 
negocios. 0 NASDAQ e pesadamente 
influenciado por agoes de empresas de 
tecnologia. 0 S&P 500, uma medida mais 
ampla, tern uma posigao intermediary. 

Por que esses indices important? Porque 
o movimento em um indice da aos 
investidores uma visao rapida de como 
estao se comportando as agoes de certos 


setores da economia. Como explicaremos 
logo mais, o prego de uma agao em um dado 
momento de tempo embute as expectativas 
dos investidores sobre as perspectivas 
futuras da companhia subjacente. Por 
implicagao, um indice composto de agoes de 
companhias de um setor particular 
corporifica as expectativas dos investidores 
sobre as perspectivas futuras daquele setor 
da economia. Assim, um dia em que o 
NASDAQ sobe, mas o Dow Jones desce, 
implica que naquele dia as perspectivas sao 
mais luminosas para o setor de alta 
tecnologia do que para o setor da velha 
economia. 0 movimento nos indices reflete 
o fato de que os investidores estao agindo 
de acordo com suas convicgoes ao vender 
agoes no Dow Jones e comprar agoes no 
NASDAQ. 
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meira ideia, que vem da analise economica tradicional, 
da enfase a motivos racionais pelos quais as expectativas 
deveriam mudar. A outra, que predomina entre partici- 
pantes no mercado e e apoiada tambem por alguns eco- 
nomistas, da enfase a irracionalidade dos participantes 
no mercado. 

A hipotese dos mercados eficientes Suponha que 

voce esteja tentando avaliar quanto de fato vale a agao da 
Krispy Kreme. Para faze-lo, voce examinara os fundamen¬ 
tos , os determinantes subjacentes dos lucros futuros da 
companhia. Isso incluiria fatores como mudangas no gosto 
do publico americano e o prego do agticar. Voce teria de 
comparar tambem os rendimentos a esperar de Krispy Kre¬ 
me com os retornos provaveis de outros ativos financeiros, 
como bonus. 

De acordo com uma das ideias sobre os pregos de ati¬ 
vos, o valor que voce encontraria depois de um estudo cui- 
dadoso desse tipo acabaria sendo de fato o prego pelo qual 
a agao de Krispy Kreme ja esta sendo vendida no mercado. 
Por que? Porque toda a informagao disponivel para o pu¬ 
blico sobre os fundamentos da Krispy Kreme ja estaria 
precificada, embutida no prego da agao. Qualquer dife- 
renga entre o prego de mercado e o valor sugerido por 
uma analise cuidadosa dos fundamentos subjacentes indi- 
caria uma oportunidade de lucro para os investidores es- 
pertos, que venderiam agoes da Krispy Kreme se o prego 
delas parecesse exagerado e comprariam se o prego delas 
parecesse subestimado. A hipotese dos mercados eficien¬ 
tes e a forma geral dessa opiniao: ela significa que os pre¬ 
gos dos ativos semprc materializam tocla a informagao pu- 
blicamente disponivel. Uma implicagao da hipotese dos 
mercados eficientes e que em qualquer momento no 
tempo os pregos das agoes sao justos: eles rcfletem toda a 
informagao disponivel no momento sobre os fundamen¬ 
tos. Por conseguintc, nao estao superestimados nem su- 
bestimados. 

Outra implicagao da hipotese dos mercados eficientes e 
que os pregos das agoes e de outros ativos mudariam ape- 
nas cm resposta a novas informagdes sobre os fundamentos 
subjacentes. Como uma nova informagao por definigao e 
imprevisivel, pois se fosse previsivel nao seria informagao 
nova, os movimentos nos pregos dos ativos sao tambem 
imprevisiveis. Em consequencia, o movimento dos pregos 
das agoes, por exemplo, seria um passeio aleatorio, um 
termo geral para o movimento de uma variavel imprevisi¬ 
vel ao longo do tempo. 

A hipotese dos mercados eficientes desempenha um pa- 
pel importante na compreensao de como funcionam os 
mercados financeiros. A maioria dos profissionais no mer¬ 
cado de investimentos e muitos economistas, no entanto, 
consideram que essa hipotese e simplista. Segundo eles, os 
investidores nao sao assim tao racionais. 


Mercados irracionais? Muitas pessoas que operam de 
fato nos mercados, como investidores individuals e corre- 
tores profissionais, expressam ceticismo quanto a hipotese 
dos mercados eficientes. Eles acreditam que os mercados 
muitas vezes se comportam de modo irracional, e que os 
investidores espertos podem ter exito “operando no mer¬ 
cado no momento certo”: comprando agoes quando seu 
prego esta subestimado e vendendo-as quando o prego esta 
superestimado. 

Embora os economistas em geral sejam ceticos quanto a 
existencia de maneiras garantidas de ganhar do mercado, 
muitos questionaram tambem a hipotese dos mercados efi¬ 
cientes. E importante entender, contudo, que descobrir exem- 
plos particulares em que o mercado funcionou errado nao e 
prova suficiente contra a hipotese dos mercados eficientes. 
Se o prego da agao da Krispy Kreme afunda de $40 para $10 
por causa de uma mudanga repentina nos habitos alimenta- 
res, isso nao significa que o mercado era ineficiente ao origi- 
nalmente resultar no prego de $40 por aquela agao. O fato de 
que habitos alimentares estavam para mudar nao era uma 
informagao publicamente disponivel, de modo que nao esta- 
va precificado, isto e, incorporado ao prego anterior da agao. 

Os questionamentos serios da hipotese dos mercados 
eficientes, na verdade, poem o foco na evidencia de corn- 
portamento erroneo sistematico dos pregos de mercado ou 
entao na evidencia de que os investidores individual nao 
se comportam da maneira indicada pela teoria. Por exem¬ 
plo, alguns economistas acreditam ter encontrado forte 
evidencia de que os pregos das agoes flutuam mais do que o 
que pode ser explicado por novidades a respeito dos funda¬ 
mentos. Outros acreditam ter evidencia forte de que os in¬ 
vestidores individuals se comportam sistematicamente de 
modo irracional. Por exemplo, as pessoas parecem esperar 
que uma agao que subiu no passado continuara subindo, 
ainda que a teoria dos mercados eficientes nos diga que nao 
ha razao para esperar que isso acontega. 

Pregos das agoes e macroeconomia 

De que modo os macroeconomistas e formuladores de po- 
liticas publicas lidam com o fato de que os pregos das agoes 
flutuam muito e de que essas flutuagoes podem ter efeitos 
economicos importantes? A resposta breve e que, na maio- 
ria dos casos, eles permanecem com a mente aberta, mas 
com uma atitude de alerta. 

A hipotese dos mercados eficientes sugere que os for¬ 
muladores de politicas publicas nao devem supor que o 
mercado acionario esteja errado, isto e, que os pregos das 
agoes estejam altos demais ou baixos demais. A melhor su- 
posigao e a de que qualquer informagao disponivel publi¬ 
camente ja esta incorporada aos pregos das agoes. 

Ao mesmo tempo, os formuladores de politicas nao de¬ 
veriam supor que os pregos das agoes permanecerao razoa- 
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velmente estaveis e consistentes com um comportamento 
racional do investidor. Subidas ou quedas repentinas no 
mercado podem acontecer sem razao obvia e essas flutua- 
goes podem ter efeitos macroeconomicos consideraveis. 
Os formuladores de politicas publicas tern de estar prepa¬ 
rados para lidar com eles. 

A questao de quanto confiar nos mercados financeiros 
nao e academica. Como explica a segao “Economia em 
Agao” a seguir, esse foi um assunto quente nos anos 90. 



"Exuberancia irrational" 

Robert Shiller e economista da Universidade de Yale e um 
dos criticos mais conhecidos da hipotese dos mercados efi- 
cientes. Em 1996, ele apresentou um relatorio a Alan Gre¬ 
enspan, entao presidente do Federal Reserve (o banco cen¬ 
tral dos Estados Unidos) que deu origern a famosa expres- 
sao “exuberancia irracional”. 

A Figura 26-9 oferece alguns dados por tras desse episo- 
dio. Ela mostra o valor, desde outubro de 1982, do S&P 
500, o mais amplo dos indices de pregos de agoes que dis- 
cutimos em “Para Mentes Curiosas” na pagina 547. Como se 
pode ver, de 1982 ate 2000, o mercado de agoes subiu cons- 
tantemente, com apenas uns poucos momentos de baixa. 

Um desses momentos foi a queda repentina em 1987, 
que aparece na figura. Nao havia nenhuma razao funda¬ 
mental obvia para esse colapso. A posteriori , alguns econo- 
mistas comegaram a apresentar razoes de por que uma su- 
bita queda nos pregos das agoes pode ter tido sentido. Shil¬ 
ler, no entanto, fez uma pesquisa entre os investidores 
exatamente no momento em que o mercado estava afun- 
dando e verificou que eles estavam vendendo simples- 
mente porque outras pessoas estavam vendendo. Isto e, 
mais parecia um fenomeno de psicologia de massas (o 

f ' ^ I 1 ! st 

0 indice S&P 500 de outubro de 1982 
a abril de 2005 

Entre 1982 e 1995, o mercado de agdes subiu 
constantemente, com apenas alguns momentos de queda, 
o mais notavel sendo o colapso de 1987. Em 1995, 
contudo, o mercado comegou a subir em ritmo muito 
mais rapido e, em 1996, Alan Greenspan advertiu que o 
mercado poderia estar sofrendo de "exuberancia 
irracional". Mas o mercado continuou a subir por mais 
quatro anos, ate 2000, quando os pregos das agoes em 
geral e o prego das agoes em tecnologia em especial 
sofreram uma enorme queda. 

Fonte: Bureau of Labor Statistics. 


comportamento de manada) do que o funcionamento de 
um mercado eficiente. 

Em 1996, quando Shiller conversou com Greenspan, o 
mercado acionario estava subindo a alturas ineditas, e 
Shiller pos em duvida que essa forte alta fizesse sentido. 
Greenspan compartilhou de suas duvidas e, em um discur- 
so famoso, perguntou-se se os mercados nao estariam so¬ 
frendo de “exuberancia irracional”. 

A grande questao, no entanto, era se Greenspan iria fa- 
zer alguma coisa a respeito, como aumentar a taxa de juros 
para desencorajar as pessoas a comprar agoes. Ele nao fez 
isso: nao estava disposto a interpretar e suplantar a esse 
ponto a tendencia do mercado. E, como se ve, os pregos das 
agoes continuaram a subir por mais quatro anos. 

No irn'cio de 2000, houve uma grande queda nos pregos 
das agoes, especialmente agoes de companhias de tecnolo¬ 
gia, e muita gente pensa agora que, no fim dos anos 90, ain- 
da que nao necessariamente no momento em que Greens¬ 
pan o disse, de fato havia exuberancia irracional no merca¬ 
do. Mais especificamente, hoje e amplamente aceito que 
houve uma bolha no mercado acionario, um grande salto 
nos pregos dos ativos sem base em fatores racionais como 
os fundamentos. Mas sera que Greenspan deveria ter feito 
algo a respeito? Isso continua sendo muito debatido. Va- 
mos revisitar esta questao no Capitulo 34. s*| 

Flutuagoes no mercado financeiro podem ser uma fonte de 
instabilidade macroeconomica. I 

0s pregos das agoes sao movidos por oferta e demanda, 
bem como o grau de atragao de ativos que competem com j 
elas, como os bonus. Mas eles refletem tambem expectati- 
va sobre os pregos futures das agoes. Uma visao dessas ex- 
pectativas e a hipotese dos mercados eficientes, que leva a 
ideia de que os pregos das agoes se movimentam segundo 
um passeio aleatorio. 
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Participantes do mercado e aLguns economistas colocam em 
duvida a hipdtese dos mercados eficientes. Na pratica, os 
formuladores de politicas publicas nao supoem que possam 
ganhar do mercado em esperteza, mas tampouco supoem 
que o mercado sempre se comporte rarionalmente. 


1. Qual e o efeito provavel de cada um dos eventos seguintes so- 
bre o prego das agoes de uma companhia? ExpLique suas respos- 
tas. 

a. Uma companhia anuncia que - embora seus lucros estejam 
baixos este ano - ela descobriu uma nova linha de negocios 
que vai gerar um lucro elevado no proximo ano. 

b. Uma companhia anuncia que, embora tenha tido lucros ele- 
vados neste ano, tais lucros serao inferiores ao que havia 
sido anunciado anteriormente. 

c. Outras companhias na mesma industria anunciam que as 
vendas estao inesperadamente baixas este ano. 

d. Uma companhia anuncia que tern todas as condigoes para 
alcangar a meta de lucro que havia sido projetada. 


2. Avalie a afirmagao seguinte: "Embora muitos investidores pos¬ 
sam ser irracionais, nao e provavel que ao longo do tempo eles 
se comportem irracionalmente da mesmissima maneira, como a 
de sempre comprar agoes um dia depois que o indice Dow Jones 
aumenta 1 %." 


As respostas estao no fim do Livro. 


• UM OLHAR ADIANTE • 


Neste ponto, completamos o estudo de por que a poupanga 
e o gasto de investimento sao componentes criticos do 
crescimento economico de longo prazo. Examinamos 
coma a poupanga e o gasto de investimento sao gerados na 
economia e como sao alocados por um sistema financeiro 
que funcione bem. Agora, devemos passar ao ciclo econo¬ 
mico, isto e, entender as flutuagoes de curto prazo ao redor 
da tendencia de crescimento de longo prazo. O passo se¬ 
guinte sera desenvolver um modelo de oferta agrega- 
da-demanda agrcgada que usaremos para analisar de que 
modo o contportamento dos produtores, consumidores e 
do governo influencia o comportamento de curto prazo da 
economia. 


RESUMO >>>>>>>>>>>>>>>> 


1. O investimento em capital fisico e necessario para o cresci¬ 
mento de longo prazo. Assim, para que a economia cresga, e 
necessario canalizar poupanga para os gastos de investi¬ 
mento. 

2. De acordo com a identidade poupanga-gasto de investimen¬ 
to, poupanga e gasto de investimento sao sempre iguais para 
a economia em seu conjunto. O governo e uma fonte de pou¬ 
panga quando tern um balango orgamentario positivo, tam¬ 


bem conhecido como superavit do orgamento. Ele e uma 
fonte de despoupanga quando apresenta um balango orga¬ 
mentario negativo, tambem conhecido como deficit do orga¬ 
mento. Em uma economia fechada, a poupanga e igual a pou¬ 
panga nacional, a soma da poupanga privada mais o balango 
orgamentario. Em uma economia aberta, a poupanga e igual a 
poupanga nacional mais a entrada de capital oriunda de pou¬ 
panga estrangeira. Uma saida de capital, ou entrada de capital 
negativa, ocorre quando sai poupanga para o exterior. 

3. O hipotetico mercado de fundos para emprestimo mostra 
como os emprestimos concedidos pelos poupadores sao alo¬ 
cados entre os tomadores de emprestimo com projetos de 
gasto de investimento. Em equilibrio, somente os projetos 
com taxa de retorno superior ou igual a taxa de juros de 
equilibrio serao financiados. Ao mostrar como ganhos do co- 
mercio entre os que concedem e os que tomam emprestimos 
sao maximizados, o mercado de fundos para emprestimo 
mostra por que um sistema financeiro que funciona bem leva 
a um maior crescimento economico de longo prazo. Mostra 
tambem como a tomada de emprestimos pelo governo para 
cobrir um deficit orgamentario pode levar ao crowding out do 
gasto de investimento privado (o congestionamento do mer¬ 
cado financeiro pelo governo deslocando o investimento pri¬ 
vado) e, tudo o mais mantido constante, a um crescimento e- 
conomico mais baixo. 

4. As famtlias investem sua poupanga corrente ou riqueza, sua 
poupanga acumulada, comprando ativos. Ativos existem na 
forma de ativo financeiro, um titulo que da direilo ao compra¬ 
dor a uma renda futura paga pelo vendedor do titulo, ou ativo 
fisico, um direito sobre um objeto tangivel que da ao proprie¬ 
tary direito de dispor dele como quiser. Um ativo financeiro e 
tambem um passivo do ponto de vista do seu vendedor. Ha 
quatro tipos principals de ativos financeiros: emprestimos, 
bonus, agoes e depositos bancarios. Cada um deles serve a 
uma finalidade diferente ao lidar com as tres tarefas funda¬ 
mentals de um sistema financeiro: reduzir custos de transa- 
gao, ou seja, os custos de fazer um acordo ou negocio; reduzir 
o risco financeiro, ou seja, a incerteza sobre resultados futures 
envolvendo ganhos ou perdas financeiras; e fornecer ativos li- 
quidos. que podem ser rapidanrente convertidos em moeda 
sem grande perda de valor (em contraste com ativos iliquidos, 
que nao podem ser convertidos rapidamente). 

5. Embora muitos pequenos e rnedios tomadores de empresti¬ 
mo usem emprestimos bancarios para financiar o gasto de in¬ 
vestimento, grandes companhias normalmente emitem b6- 
nus. Os proprietaries de empresas reduzem seu risco ao ven¬ 
der agoes. Embora as agoes normalmente gerem um retorno 
mais alto do que os bonus, os investidores tipicamente prefe- 
rem reduzir seu risco fazendo diversificagao, detendo uma 
ampla gama de ativos cujos retornos sao baseados em eventos 
nao relacionados ou independentes. A maioria das pessoas 
tem aversao ao risco, considerando a perda de uma dada 
quantidade de dinheiro como um prejuizo significativo, ao 
mesmo tempo considerando o ganho de igual quantidade de 
dinheiro como um beneficio nrenos significativo. 

6. Intermediaries financeiros, instituigoes como fundos mu- 
tuos, fundos de pensao, companhias de seguro de vida e 
bancos, sao componentes criticos do sistema financeiro. 
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Fundos mutuos e fundos de pensao permitem aos pequenos 
investidores diversificar; e companhias de seguro de vida re- 
duzem o risco. 

7. Um banco permite aos individuos manterem depositos ban- 
carios liquidos, que sao entao usados para financiar empresti- 
mos iliquidos. Os bancos podem se dedicar a esse descom- 
passo ou descasamento porque em media somente uma pe- 
quena fragao dos depositantes retira o total de suas economi- 
as em um dado momento no tempo. Os bancos sao um ingre- 
diente-chave do crescimento economico de longo prazo. 

8. Flutuagoes no mercado financeiro podem ser uma fonte de 
instabilidade macroeconomica. Os pregos das agoes sao deter- 
minados por oferta e demanda, bem como pelo grau de atragao 
dos ativos que competem com as agoes, como os bonus. Quan- 
do a taxa de juros sobe, o prego das agoes em geral cai, e vi¬ 
ce-versa. Expectativas impulsionam a oferta e a demanda de 
agoes: expectativas de pregos futuros mais altos pressionam 
para cirna os pregos das agoes hoje, e expectativas de pregos 
futuros mais baixos pressionam para baixo o prego de hoje. 
Uma ideia de como sao formadas as expectativas e a hipotese 
dos mercados eficientes, que mantem que os pregos dos ati¬ 
vos financeiros inoorporem toda a informagao disponivel pu- 
blicamente. Essa ideia implica que as flutuagdes sao inerente- 
mente imprevisiveis, seguindo um passeio aleatorio. 

9. Muitos participantes no mercado, bent como alguns econo- 
mistas, acreditam que, baseados na evidencia, os mercados fi¬ 
nanceiros nao sao tao racionais quanto diz a hipotese dos 
mercados eficientes. Essa evidencia inclui o fato de que as 
flutuagoes dos pregos das agoes sao elevadas dernais para que 
se expliquem apenas pelos fundamentos. Formuladores de 
politicas publicas geralmente nao pressupoem nem que os 
mercados sempre se comportam de modo rational nem que 
eles conseguem saber mais que o mercado. 
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PROBLEMAS >>>>>>>>>>>>>> 


1. Dada a informagao a seguir sobre a economia fechada de Bri¬ 
tannia, qual e o nivel de gasto de investimento e de poupanga 
privada, e qual e o balango orgamentario? Qual e a relagao 
entre os tres? A poupanga nacional e igual ao gasto de investi¬ 
mento. Nao ha transferencias governamentais. 

PlB = $lmilhao Impostos = $50 milhoes 

Consumo = $850 milhoes Gastos governamentais = 

$100 milhoes 

2. Dada a informagao a seguir sobre a economia aberta de Rega¬ 
lia, qual e o nivel de gasto de investimento e de poupanga pri¬ 
vada, e qual e o balango orgamentario e a entrada de capital? 
Qual e a relagao entre os quatro? Nao ha transferencias go¬ 
vernamentais. 

P1B = SI milhao Gastos governamentais = 

Consumo = $850 milhoes $100 milhoes 
Impostos = $50 milhoes Exportagoes = $100 milhoes 
lmportagoes = $125 milhoes 

3. A tabela a seguir mostra a percentagem do P1B que corres- 
ponde a poupanga privada, ao gasto de investimento e a en¬ 
trada de capital nas economias de Capsland e Marsalia. Caps- 
land esta tendo no momento uma entrada de capital liquida, e 
Marsalia, uma saida de capital liquida. Qual e o balango orga¬ 
mentario (como percentagem do PIB) em ambos os paises? 
Os dois paises estao tendo deficit ou superavit orgamentario? 



Capsland 

Marsalia 

Gasto de investimento como % do PIB 

20% 

20% 

Poupanga privada como % do PIB 

10 

25 

Entrada de capital como % do PIB 

5 

-2 


4. Suponha que a economia seja aberta. Responda cada uma das 
questoes seguintes. 

a. X = $125 milhoes 
IM = $80 milhoes 

Scoven = -$200 milhoes 
I = $350 milhoes 
Calcule 5 P ,. iv . 

b. X = $85 milhoes 
IM = $135 milhoes 
^Govern = $100 milhoes 
S Priv = $250 milhoes 
Calcule I. 
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c. X = $60 milhoes 
IM = $95 milhoes 
S Pr/v = $325 milhoes 
I = $300 milhoes 
Calcule S Gmem . 

d. S Priv = $325 milhoes 
I = $400 milhoes 

S Gov cm = $10 milhoes 
Calcule IM - X. 

5. Use o mercado de fundos de emprestimo que aparece no dia- 
grama a seguir para explicar o que acontece com a poupanga 
privada, o gasto de investimento privado e a taxa de juros 
caso ocorram os eventos seguintes. Suponha que a economia 
seja fechada. 

a. O governo reduz o seu deficit a zero. 

b. A qualquer taxa de juros dada, os consumidores decidem 
poupar mais. Suponha que o balango orgamentario seja 
zero. 

c. A qualquer taxa de juros dada, as empresas se tornam 
mais otimistas sobre a lucratividade futura do gasto de in¬ 
vestimento. Suponha que o balango orgamentario seja 
zero. 



6. O governo tem um balango orgamentario igual a zero, quan- 
do decide aumentar o gasto em educagao em $200 milhoes e 
financiar o gasto vendendo bonus. O diagrama a seguir mos- 
tra o mercado para fundos de emprestimo antes de o governo 
vender bonus. Suponha que a economia seja fechada. Como a 
taxa de juros de equilibrio e a quantidade de equilibrio de 
fundos para emprestimo vai mudar? Ocorre algum crowding 
out (deslocamento de investimento privado pelo governo) no 
mercado? 



Quantidade de fundos para emprestimo 
(bilhoes de dolares) 


7. Explique por que o equilibrio no mercado de fundos para 
emprestimo maximiza a eficiencia. 

8. Como voce responderia a um amigo que afirma que o gover¬ 
no deveria eliminar todas as compras financiadas por em¬ 
prestimo porque tal tomada de emprestimos desloca o gasto 
de investimento privado, isto e, causa crowding out? 

9. Entre os itens a seguir, quais sao exemplos de gasto de inves¬ 
timento, de investimento em ativos financeiros ou de investi¬ 
mento em ativos fisicos? 

a. Rupert Moneybucks compra 100 agoes ja existentes da 
Coca-Cola. 

b. Rhonda Moviestar gasta $10 milhoes para comprar uma 
mansao construida nos anos 70. 

c. Ronald Bascketballstar gasta $10 milhoes para construir 
uma nova mansao com vista para o Oceano Pacifico. 

d. Rawlings constroi uma nova fabrica de luvas de beisebol. 

e. A Russia compra $100 milhoes de bonus do governo 
americano. 

10. Mantendo fixos o balango orgamentario e os fluxos de capital, 
explique como um sistema financeiro que funciona bem au- 
menta a poupanga e o gasto de investimento. 

11. Quais sao os tipos importantes de intermediarios financeiros 
na economia americana? Quais sao os ativos primarios desses 
intermediarios e como eles facilitam o gasto de investimento 
e a poupanga? 

12. Tudo o mais mantido constante, explique o efeito dos even¬ 
tos seguintes sobre o prego da agao de uma companhia hoje. 

a. A taxa de juros dos bonus cai. 

b. Varias companhias no mesmo setor anunciam vendas 
surpreendentemente baixas. 

c. Uma mudanga na legislagao tributaria aprovada ano pas- 
sado reduz os lucres deste ano. 

d. A companhia inesperadamente anuncia que, devido a um 
erro contabil. ela precisa alterar a declaragao contabil do 
ano passado e reduzir o lucre declarado em $5 milhoes. 
Ela anuncia tambem que essa modificagao nao tem impli- 
cagoes para os lucros futures. 









PARTE 



Oferta agregada 
e demanda agregada 


CHOQUES QUE ATINGEM 

E m 4 de novembro de 1979, estu- 
dantes militantes do Ira tomaram 
a embaixada americana em Teera 
fazendo 66 americanos refens. 
Durante os 444 dias que se seguiram, 
o noticiario foi dominado pelo drama 
dos refens, a ameaga de agao militar 
dos Estados Unidos e a instabilidade 
politica decorrente. O front domesti- 
co foi abalado, alem disso, por uma 
quadruplicagao do prego do petro- 
leo, mais outra repercussao da crise 
dos refens no Golfo Persico. Contro- 
les de prego da gasolina, com limites 
de pregos nos postos, que haviam 
sido estabelecidos em resposta ao sal- 
to anterior no prego do petroleo, le- 
varam a uma escassez de gasolina e 
longas filas. Em seguida, veio uma 
recessao severa, a pior desde a Gran¬ 
de Depressao. O centro-oeste indus¬ 
trial, que passou por uma catastrofi- 
ca perda no numero de empregos, 
tornou-se conhecido como Cinturao 
da Ferrugem, e, em Michigan, centra 
da industria automobilistica severa- 
rnente atingida, a taxa de desemprego 
foi a 16%. 

Mas, ainda que o declinio econo- 
mico que se seguiu a crise do Golfo 
Persico parecesse de muitas maneiras 
uma repetigao em menor escala da 
Grande Depressao, ele era bem dife- 
rente em um aspecto importante. 
Durante a Grande Depressao de 1929 
a 1933, a economia americana pas- 


0 SISTEMA 

sou por uma dejlacao, ou seja, uma 
queda no nivel de pregos agregado. 
Durante a recessao de 1979 a 1982, a 
economia experimentou pesada in- 
flaccio , isto e, um aumento no nivel 
agregado de pregos, que chegou a um 
pico de mais de 13%. Muitas pessoas 
foram prejudicadas. tanto pela infla- 
qao elevada quanto pela perda de em- 
prego porque viam o poder de com- 
pra de sua renda diminuir. O surgi- 
mento da cstagflacao , a combinagao 
de estagnagao, desemprego crescente 
e inflagao, abalou a confianga dc eco- 
nomistas e formuladores de politicas 
publicas em sua capacidade de admi- 
nistrar a economia. 

Por que a recessao de 1979-1982 
teve aparencia diferente da recessao 
do tnicio da Grande Depressao? Por¬ 
que tinha uma causa diferente. De 
fato, a ligao dos anos 70 foi que reces- 
soes podem ter causas diferentes e 
que as respostas de politica adequa- 
das dependent da causa. A Grande 
Depressao foi causada por uma crise 
de confianga que levou empresas e 
consumidores a gastarem menos, 
exacerbando uma crise bancaria. Isso 
levou a uma combinagao de recessao 
e deflagao, a qual os politicos da epo- 
ca nao sabiam como responder. Hoje 
sabemos o que eles deveriam ter fei- 
to: injetar liquidez na economia, 
combatendo a recessao e estabilizan- 
do os pregos. 



w 

Neste capi'tulo, 
voce aprendera: 

• Como a curva de oferta agregada 

& ilustra a reiagao entre o nivei de 

pregos agregado e a quantidade de 
1; produto agregado ofertada na 

economia. 

A 

• Por que a curva de oferta 

1 agregada e diferente no curto 

H prazo em comparagao com o 

1 longo prazo. 

1 • Como a curva de demanda 

agregada ilustra a reiagao entre 
f? nivel de pregos agregado e a 

I quantidade de produto agregado 

demandada na economia. 

• A importancia do multiplicador, 
que determina a mudanga total no 

|| produto agregado decorrente de 

Js um deslocamento da curva de 

f demanda agregada. 

• Como o modelo de oferta 
agregada-demanda agregada 
(modelo AS-AD) e usado para 
analisar flutuagoes economicas. 

• Como as politicas monetaria e 
fiscal podem estabilizar a 
economia. 
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Mas a recessao de 1979-1982, como a recessao anterior 
de 1973-1975, foi causada em grande medida por eventos 
no Oriente Medio que levaram a cortes repentinos na pro¬ 
dugao mundial de petroleo e a pregos estratosfericos para 
petroleo e outros combustiveis. Esses aumentos no prego 
da energia levaram a uma combinagao de recessao e infla- 
gao. Eles tambem levaram a um dilema: deveria a politica 
economica combater a recessao injetando liquidez para 
dentro da economia ou deveria ela combater a inflagao reti- 
rando liquidez da economia? 

Neste capltulo, desenvolveremos um modelo que mos- 
tra como distinguir entre diferentes tipos de flutuagoes de 
curto prazo: choques de demanda, como a Grande Depres- 
sao; e choques de oferta , como os dos anos 70. Esse modelo 
e o primeiro passo para entender analise economica de cur¬ 
to prazo e politica macroeconomica. 

Para desenvolver esse modelo, vamos proceder em tres 
etapas. Primeiro, vamos desenvolver o conceito de oferta 
agregada. Em seguida, passaremos ao conceito paralelo de 
demanda agregada. Finalmente, iremos reuni-las no modelo 
AS-AD. 


OFERTA AGREGADA 

Entre 1929 e 1933, a curva de demanda para quase todos os 
bens produzidos nos Estados Unidos se deslocou para a es- 
querda, ou seja, a quantidade demandada a qualquer prego 
caiu. Examinaremos as razoes desse decllnio na proxima 
segao. Vamos nos concentrar primeiro nos efeitos sobre os 
produtores. 

Uma das conseqiiencias do declinio da demanda na 
economia em seu conjunto foi uma queda nos pregos da 
maioria dos bens e servigos. Em 1933, o deflator do PIB, 
um dos indices de pregos que definimos no Capitulo 24, 
estava 26% abaixo do seu nivel de 1929, e outros indices 
sofreram queda semelhante. Uma segunda conseqiiencia 
foi um declinio no produto da maioria dos bens e servigos: 
em 1933, o PIB real estava 27% abaixo do nivel de 1929. 
Uma terceira conseqiiencia estreitamente relacionada 
com a queda no PIB real foi um salto na taxa de desempre- 
go de 3% para 25%. 

A associagao entre o mergulho do PIB real e a enorme 
queda de pregos nao era um acidente. Entre 1929 e 1933, a 
economia americana estava se deslocando para baixo na 
curva de oferta agregada, que mostra a relagao entre o nivel 
de pregos agregado da economia (o nivel geral de pregos 
dos bens e servigos finais na economia) e a quantidade total 
de bens e servigos finais, ou produto agregado, que os pro¬ 
dutores estao dispostos a ofertar. (Como aprendemos no 
Capitulo 24, usamos o PIB real para medir o produto agre¬ 
gado. Por isso, com freqiiencia usamos os dois termos de 
forma intercambiavel.) Mais especificamente, entre 1929 e 


1933, a economia dos Estados Unidos se moveu para baixo 
na sua curva de oferta agregada de curto prazo. 

A curva de oferta agregada de curto prazo 

O periodo de 1929-1933 demonstrou que ha uma relagao 
positiva, no curto prazo, entre nivel de pregos agregado e 
quantidade de produto agregado ofertada. Isto e, um au- 
mento no nivel de pregos agregado leva a um aumento na 
quantidade agregada de produto, tudo o mais mantido 
constante; e uma queda no nivel de pregos agregado leva a 
uma queda na quantidade de produto agregado ofertada, 
tudo o mais mantido constante. Para entender por que 
existe essa relagao positiva, pensemos na questao mais ba- 
sica com que se defronta um produtor: produzir uma uni- 
dade de produto e lucrativo ou nao? A resposta depende de 
saber se o prego que o produtor recebe por uma unidade de 
produto, tal como uma saca de cereal, e maior ou menor 
que o custo de produzir aquela unidade de produto. Isto e, 

(27-1) Lucro por unidade de produto = 

Prego por unidade de produto - custo de produgao 
por unidade de produto 

Em qualquer momento dado no tempo, muitos dos cus- 
tos que os produtores enfrentam sao fixos e nao podem 
ser modificados por um longo periodo de tempo. Tipica- 
mente, a maior fonte de falta de flexibilidade no custo de 
produgao sao os salarios pagos aos trabalhadores. O ter- 
mo salarios , aqui, se refere a todas as formas de compen- 
sagao dos trabalhadores, tais como servigos de saude pa¬ 
gos pelo empregador e beneficios de aposentadoria, alem 
do salario. Salarios sao normalmente um custo de produ¬ 
gao rigido, porque a quantidade em dinheiro de qualquer 
salario pago, denominada salario nominal, com fre- 
qiiencia e determinada por contratos assinados varios 
anos antes. E mesmo quando nao ha contratos formais, 
existem corn freqiiencia acordos informais entre a admi- 
nistragao e os trabalhadores, refletindo a relutancia das 
companhias em rnudar salarios em resposta a condigoes 
economicas. Por exemplo, as companhias normalmente 
nao reduzem salarios em tempos de situagao economica 
dificil, exceto quando a recessao e particularmente longa 
e severa, por medo de provocar ressentimento entre os 
trabalhadores. De forma correspondente, elas normal¬ 
mente nao vao aumentar os salarios quando a situagao 
econdmica e melhor, a nao ser que sofram o risco de per- 
der seus trabalhadores para a competigao, pois nao que- 
rem encorajar os trabalhadores a demandarem rotineira- 
mente salarios maiores. O resultado dos acordos, tanto 
formais quanto informais, e que os salarios nominais sao 
“rigidos": caem lentamente mesmo diante de elevado de- 
semprego e sobem lentamente mesmo diante de escassez 
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de trabalhadores. Discutiremos em detalhes as razoes 
dessa inflexibilidade no Capitulo 32. E importante no¬ 
tar, contudo, que os salarios nominais nao podem ser in- 
flexiveis para sempre: em ultima instancia, contratos 
formais e acordos informais serao renegociados para le- 
var em conta mudangas nas circunstancias economicas. 
Como explica o proximo item “Armadilhas”, o tempo 
necessario para que os salarios nominais se tornem flexi- 
veis e um componente integral daquilo que distingue o 
curto prazo do longo prazo. 

Voltemos a questao da relagao positiva entre nivel de 
pregos agregado e quantidade de produto agregado ofer- 
tada no curto prazo. Imagine que, por alguma razao, o ni¬ 
vel de pregos agregado caia, o que significa que cai o prego 
recebido pelo produtor tipico de um bem ou servigo final. 
Como muitos dos custos de produgao sao fixos no curto 
prazo, o custo de produgao de uma unidade de produto 
nao cai na mesma proporgao que a queda no prego do pro¬ 
duto. Assim, o lucro por unidade de produto declina, le- 
vando os produtores a reduzirem a quantidade ofertada 
no curto prazo. Na economia em seu conjunto, quando o 
nivel de pregos agregado cai, cai o produto agregado no 
curto prazo. 

Considere agora que, por alguma razao, o nivel de pre¬ 
gos agregado aumente. Em conseqiiencia, o produtor tipi¬ 
co recebe um prego mais alto por seu bem ou servigo final. 
Como muitos dos custos de produgao sao fixos no curto 
prazo, o custo por unidade de produgao nao aumenta na 
mesma proporgao que o aumento de prego de uma unida¬ 
de. Assim, o lucro por unidade de produto sobe, o produtor 
aumenta a produgao e o produto agregado aumenta no cur¬ 
to prazo. 


A relagao positiva entre nivel de pregos agregado e 
quantidade de produto agregado que os produtores estao 
dispostos a oferecer durante o periodo de tempo em que 
muitos custos de produgao, em particular salarios nomi¬ 
nais, podem ser considerados fixos, e ilustrada pela cur- 
va de oferta agregada de curto prazo. A relagao positiva 
entre o nivel de pregos agregado e o produto agregado no 
curto prazo confere a curva de oferta agregada de curto 
prazo sua inclinagao ascendente. A Figura 27-1 mostra 
uma curva de oferta agregada de curto prazo hipotetica, 
SRAS, que corresponde efetivamente aos dados dos Esta- 
dos Unidos para 1929 e 1933. No eixo horizontal, esta o 
produto agregado (ou, o que e equivalente, o PIB real), 
ou seja, a quantidade total de bens e servigos finais ofer¬ 
tada na economia, medida em dolares de 2000. No eixo 
vertical, esta o nivel de pregos agregado, medido pelo de¬ 
flator do PIB, com o valor do ano 2000 igual a 100. Em 
1929, o nivel de pregos agregado foi 11,9, e o PIB real foi 
de $865 bilhoes. Em 1933, o nivel de pregos agregado foi 
8,9, e o PIB real foi de apenas $636 bilhoes. O movimen- 
to para baixo ao longo da curva SRAS corresponde a de- 
flagao e a queda no produto agregado experimentada ao 
longo daqueles anos. 

Deslocamentos na curva de oferta agregada 
de curto prazo 

No Capitulo 3, onde introduzimos a analise de oferta e 
demanda no mercado de um bem individual, frisamos a 
importancia da distingao entre movimento ao longo da 
curva de oferta e deslocamento da curva de oferta. A mes- 
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Curva de oferta agregada de curto prazo 

A curva de oferta agregada de curto prazo mostra 
a relagao entre o nivel de pregos agregado e a 
quantidade de produto agregado ofertada no 
curto prazo, o periodo em que muitos dos custos 
de produgao, tais como salarios nominais, sao 
fixos. Ela tem inclinagao para cima porque um 
nivel de pregos agregado mais alto leva a um 
lucro maior por unidade de produto e a um 
produto agregado mais alto, dados salarios 
nominais fixos. 0s numeros correspondem aos da 
Grande Depressao, de 1929 a 1933: quando a 
deflagao ocorreu e o nivel de pregos agregado 
caiu de 11,9 em 1929 para 8,9 em 1933, as 
firmas responderam reduzindo a quantidade de 
produto agregado ofertada de $865 bilhoes para 
$636 bilhoes, medido em dolares de 2000. 


Nivel de pregos 
agregado 
(Deflator do PIB, 
2000 - 100 ) 


11,9 


8,9 



$636 -- 865 PIB real 

(bilhoes de dolares 
de 2000) 
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P A R A M E N T E S C U R I 0 S A $ 

0 QUE E DE FATO FLEXIVEL, 0 QUE E DE FATO RIGIDO? 


A maioria dos macroeconomistas concorda 
que o panorama basico mostrado na Figura 
27-1 esta correto: existe, tudo o mais 
mantido constante, uma relagao positiva de 
curto prazo entre o nivel de pregos agregado 
e o produto agregado. Mas muitos 
argumentariam que os detalhes sao um 
pouco mais complicados. 

Ate agora destacamos a diferenga de 
comportamento entre o nivel de pregos 
agregado e o comportamento dos salarios 
nominais. Isto e, dissemos que o nivel de 
pregos agregado e flexivel, mas os salarios 
nominais sao rigidos no curto prazo. Embora 
essa suposigao seja uma boa maneira de 
explicar por que a curva de oferta agregada 
de curto prazo tern inclinagao para cima, os 
dados empiricos sobre salarios e pregos nao 
dao apoio integral a uma distingao nftida 


entre pregos flexiveis de bens e servigos 
finals e salarios nominais rigidos. Por um 
lado, alguns salarios nominais sao de fato 
flexiveis, mesmo no curto prazo, porque 
alguns trabalhadores nao estao protegidos 
por contratos ou acordos informais com 
seus empregadores. Como alguns salarios 
nominais sao rigidos, mas outros sao 
flexiveis, observamos que o salario nominal 
medio, ou seja, o salario nominal calculado 
como media de todos os trabalhadores na 
economia, cai quando ha um forte aumento 
de desemprego. Por exemplo, os salarios 
nominais cairam substancialmente nos 
primeiros anos da Grande Depressao. Por 
outro lado, alguns pregos de bens e servigos 
finais sao mais rigidos do que flexiveis. Por 
exemplo, algumas firmas, particularmente 
os produtores de bens de luxo e de grife, 


relutam em cortar pregos mesmo quando a 
demanda cai. Em vez disso, preferem reduzir 
a produgao, mesmo que seu lucro por 
unidade nao tenha declinado. 

Essas complicagoes, como dissemos, 
nao mudam o panorama basico. Quando o 
nivel de pregos agregado cai, alguns 
produtores cortam a quantidade do 
produto porque os salarios nominais que 
eles pagam sao rigidos, e alguns 
produtores nao cortam seu prego diante 
da queda do nivel de pregos agregado 
preferindo, em vez disso, reduzir a 
quantidade do produto. Em ambos os 
casos, a relagao positiva entre nivel de 
pregos agregado e produto agregado se 
mantem. Assim, no fim das contas, a 
curva de oferta agregada de curto prazo 
continue com inclinagao para cima. 


ma distingao se aplica a curva de oferta agregada. A Figu¬ 
ra 27-1 mostra um movimento ao longo da curva de oferta 
agregada de curto prazo, quando o nivel de pregos agre¬ 
gado e o produto agregado cairam entre 1929 e 1933. 
Mas podem ocorrer tambem deslocamentos da curva de 
oferta agregada de curto prazo, como se mostra na Figu¬ 
ra 27-2. O painel (a) mostra uma redu(ao na oferta agre¬ 
gada de curto prazo, ou seja, um deslocamento para a es- 
querda da curva de oferta agregada de curto prazo. A 
oferta agregada cai quando os produtores reduzem a 
quantidade de produto agregado que eles estao dispostos 
a ofertar a qualquer dado nivel de pregos agregado. O pa¬ 
inel (b) mostra um aumento na oferta agregada de curto 
prazo, ou seja, um deslocamento para a direita da curva 
de oferta agregada de curto prazo. A oferta agregada au- 
menta quando os produtores aumentam a quantidade de 
produto agregado que estao dispostos a ofertar a qual¬ 
quer dado nivel de pregos agregado. 

Para entender por que a curva de oferta agregada de cur¬ 
to prazo pode se deslocar e importante recordar que os pro¬ 
dutores tomam decisoes de produgao baseados nos seus lu¬ 
cres por unidade de produto. A curva de oferta agregada de 
curto prazo ilustra a relagao entre o nivel de pregos agrega¬ 
do e o produto agregado. Como uma parte do custo de pro¬ 
dugao e fixa no curto prazo, uma mudanga no nivel de pre¬ 
gos agregado leva a uma mudanga no lucro dos produtores 
por unidade de produto e, por sua vez, leva a uma mudanga 
no produto agregado. Mas ha outros fatores alem do nivel 
de pregos agregado que podem afetar o lucro por unidade 
e, por sua vez, o produto agregado. Sao mudangas nesses 


outros fatores que farao com que a curva de oferta agregada 
de curto prazo se desloque. 

Para ter uma ideia disso, suponha que acontega algo que 
aumente os custos de produgao, digamos, um aumento no 
prego do petroleo. A qualquer prego de produto dado, um 
produtor agora tern um lucro menor por unidade de pro¬ 
duto. Em conseqiiencia, os produtores reduzem a quanti¬ 
dade ofertada a qualquer dado nivel de pregos agregado, e a 
curva de oferta agregada de curto prazo se desloca para a 
esquerda, Se, ao contrario, acontece algo que reduz os cus¬ 
tos de produgao, digamos, uma queda nos salarios nominais, 
um produtor agora ganha um lucro mais alto por unidade 
de produto a qualquer prego de produto dado. Isso leva os 
produtores a aumentarem a quantidade de produto agrega¬ 
do ofertada a qualquer dado nivel de pregos agregado, e a 
curva de oferta agregada de curto prazo se desloca para a 
direita. 

Vamos discutir agora alguns outros fatores importantes 
que afetam o lucro por unidade dos produtores e que po¬ 
dem, assim, levar a deslocamentos na curva de oferta agre¬ 
gada de curto prazo. 

Mudangas nos pregos de commodities Na historia 

introdutoria deste capitulo, descrevemos como um salto 
no prego do petroleo causou problemas a economia ameri- 
cana em 1979. O petroleo e uma commodity , um insumo 
padronizado comprado e vendido em grandes volumes. 
Um aumento no prego de uma commodity, por exemplo, o 
petroleo, aumenta os custos de produgao atraves da econo¬ 
mia e reduz a quantidade de produto agregado ofertada a 
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•' K-.v'w: 

Deslocamentos da curva de oferta agregada de curto prazo 


3 ifii 


Nivel de 
pregos 
agregado 


(a) Deslocamento para a esquerda 

SRAS ? 


/ 


SRAS, 


/ 


Redufdo da SRAS 


PIB real 


(b) Deslocamento para a direita 



0 painel (a) mostra uma redugao na oferta agregada de curto 
prazo: a curva de oferta agregada de curto prazo se desloca para 
a esquerda de SRAS^ para SRAS 2 , e a quantidade de produto 
agregado ofertada a qualquer dado nlvel de pregos cai. 0 painel 


(b) mostra urn aumento na oferta agregada de curto prazo: a 
curva de oferta agregada de curto prazo se desloca para a 
direita de SRAS 1 para SRAS 2 , e a quantidade de produto 
agregado ofertada a qualquer dado nivel de pregos aumenta. 


qualquer nivel de pregos agregado dado, deslocando a cur¬ 
va de oferta agregada de curto prazo para a esquerda. Cor- 
respondentemente, um declinio nos pregos de commodities 
(ou insumos) reduzira os custos de produgao, levando a 
um aumento na quantidade ofertada a qualquer dado nivel 
de pregos agregado e a um deslocamento para a direita da 
curva de oferta agregada de curto prazo. 

Por que a influencia dos pregos das commodities e insu¬ 
mos em geral nao e ja capturada pela curva de oferta agre¬ 
gada de curto prazo? Porque insumos, diferente de refrige- 
rantes, por exemplo, nao sao um bem final, seus pregos nao 
estao incluidos no calculo do nivel de pregos agregado. 
Alem disso, commodities ou insumos representam um cus- 
to de produgao significativo para a maioria dos produtores, 
do mesmo modo que salarios nominais. Dessa forma, mu- 
dangas nos pregos de commodities tem um grande impacto 
nos custos de produgao. Diferente dos produtos que nao 
sao commodities, os pregos destas as vezes mudam drastica- 
mente devido a choques de oferta especificos do setor. tais 
como guerras no Oriente Medio. 

Mudangas nos salarios nominais A qualquer mo- 
mento no tempo, os salarios em dinheiro de muitos traba- 
lhadores sao fixos, porque sao estabelecidos por contratos 
ou acordos informais feitos no passado. Salarios nominais, 
contudo, podem mudar, desde que passe tempo suficiente 
para que os contratos e os acordos informais sejam renego- 
ciados. Suponha, por exemplo, que haja um aumento geral 
no custo do seguro medico pago pelos empregadores como 


parte do salario dos empregados. Do ponto de vista do em- 
pregador, isto e equivalente a um aumento nos salarios no¬ 
minais, pois e um aumento na compensagao paga pelos 
empregadores. Esse aumento nos salarios nominais au¬ 
menta os custos de produgao e desloca a curva de oferta 
agregada de curto prazo para a esquerda. Correspondente- 
mente, suponha que haja uma queda geral no custo do se¬ 
guro medico. Isso e equivalente a uma queda de salarios 
nominais do ponto de vista do empregador; reduz os cus¬ 
tos de produgao e desloca a curva de oferta agregada de 
curto prazo para a direita. 

Um fato historico importante e que durante os anos 70 
o salto nos pregos do petroleo teve o efeito indireto de au- 
mentar tambem os salarios nominais. Esse efeito “por ta- 
bela” ocorreu porque muitos contratos salariais incluiam 
um adicional de custo de vida que automaticamente eleva- 
va o salario nominal quando se elevavam os pregos ao 
consumidor. Atraves desse canal, o salto no prego do pe- 
troleo, que levou a um aumento geral nos pregos ao con¬ 
sumidor, em ultima instancia causou um aumento nos sa¬ 
larios nominais. Assim, no fim das contas, a economia 
passou por dois deslocamentos para a esquerda da curva 
de oferta agregada: o primeiro gerado pelo aumento ini- 
cial no prego do petroleo, e o segundo gerado pelo au¬ 
mento induzido dos salarios nominais. O efeito negativo 
do aumento do prego do petroleo sobre a economia foi 
amplificado pelo adicional de custo de vida nos contratos 
salariais. Hoje em dia, adicionais de custo de vida em con¬ 
tratos salariais sao raros. 








PARTE XIII FLUTUAgOES ECONOMICAS NO CURTO PRAZO 


ELSEVIER 


Mudangas na produtividade Um aumento na produ- 
tividade significa que um trabalhador pode produzir mais 
unidades de produto com a mesma quantidade de insu- 
mos. Por exemplo, a introdugao do leitor de codigo de bar- 
ras no comercio varejista aumentou enormemente a capa- 
cidade de um so trabalhador de abastecer, registrar e rea- 
bastecer as prateleiras. Em conseqtiencia, o custo da loja 
em produzir uma unidade de moeda de vendas caiu e o lu¬ 
cre aumentou. (Pense na Wal Mart e no aumento do nume- 
ro de suas lojas como um aumento na oferta agregada.) Um 
aumento na produtividade, qualquer que seja sua fonte, 
aumenta o lucre dos produtores e desloca a curva de oferta 
agregada de curto prazo para a direita. Correspondente- 
mente, uma queda de produtividade, digamos, novos regu- 
lamentos que exigem do trabalhador um gasto maior de 
tempo preenchendo formularios, reduz o numero de uni¬ 
dades de produto que o trabalhador pode produzir com a 
mesma quantidade de insumo. Em conseqtiencia, o custo 
por unidade de produto aumenta, o lucro cai e a quantida¬ 
de ofertada cai. Isso desloca a curva de oferta agregada de 
curto prazo para a esquerda. 


A curva de oferta agregada de longo prazo 

Acabamos de ver que, no curto prazo, uma queda no nivel 
de pregos agregado leva a um decllnio na quantidade de 
produto agregado ofertada, porque os salarios nominais 
sao rigidos no curto prazo. Mas, como notamos anterior- 
mente, contratos e acordos informais serao renegociados 
no longo prazo. Por conseguinte, no longo prazo, os salarios 
nominais - assim como o nivel de pregos agregado - sao 
flexiveis, e nao rigidos. Esse fato altera consideravelmente 
a relagao de longo prazo entre o nivel de pregos agregado e 


1 t 


Curva de oferta agregada 
de longo prazo 


A curva de oferta agregada de longo 
prazo mostra a quantidade de produto 
agregado ofertada quando todos os 
pregos, inclusive salarios nominais, sao 
flexiveis. Ela e vertical no produto 
potencial, Y p , porque no longo prazo uma 
mudanga no nivel de pregos agregados 
nao tem efeito sobre a quantidade de 
produto agregado ofertada. 


Nivel de pregos 
agregado 
(Deflator do PIB, 
2000 - 100) 15,0 

Uma queda 
no nivel de — 
precos 
agregado... 

7,5 


0 


a oferta agregada. De fato, no longo prazo, o nivel de pregos 
agregado nao tem efeito sobre a quantidade de produto 
agregado ofertada. 

Para ver por que, fagamos um experimento imaginario 
Imaginemos que, por uma magica, pudessemos cortar to- 
dos os pregos da economia pela metade ao mesmo tempo 
Por “todos os pregos” queremos dizer pregos de todos os 
insumos, inclusive salarios nominais, bem como os pregos 
dos bens e servigos finais. O que aconteceria com o produ¬ 
to agregado, considerando que o nivel de pregos agregado 
foi cortado pela metade e entao todos os pregos de insu¬ 
mos, inclusive salarios nominais, passaram a ser metade do 
que eram? 

A resposta e: nada. Consideremos de novo a Equagao 
27-1: cada produtor receberia um prego mais baixo por seu 
produto, mas os custos cairiam na mesma proporgao. Em 
conseqtiencia, cada unidade de produto cuja produgao 
dava lucro antes da mudanga de pregos continuaria sendo 
lucrativa depois da mudanga de pregos. Assim, reduzir a 
metade todos os pregos da economia nao tem efeito sobre o 
produto agregado da economia. Em outras palavras, mu- 
dangas no nivel de pregos agregado agora nao tem efeito 
sobre a quantidade de produto agregado ofertada. 

Na verdade, e claro. ninguem pode mudar todos os pre¬ 
gos na mesma proporgao ao mesmo tempo. Mas, no longo 
prazo, quando todos os pregos sao totalmente flexiveis, in- 
flagao ou deflagao tem o mesmo efeito que o de alguem mu¬ 
dar todos os pregos na mesma proporgao. Em conseqtiencia, 
mudanqas no nivel de pre(os agregado nao mudam a quantidade 
de produto agregado ofertada no longo prazo. Isso porque mu- 
dangas no nivel de pregos agregado, no longo prazo, serao 
acompanhadas por mudangas proporcionais iguais em todos 
os pregos de insumos, inclusive salarios nominais. 


Curva de oferta agregada 
de longo prazo, LRAS 


... deixa a quantidade 
de produto agregado 
ofertada inalterada no 
longo prazo 


Produto __■— S800 PIB real (bilhoes 

potencial, Y p de d6lares de 2000 ) 
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A curva de oferta agregada de longo prazo, ilustrada na 
Figura 27-3 pela curva LRAS, mostra a relagao entre o nivel 
de pregos agregado e a quantidade de produto agregado 
ofertada que ocorreria se todos os pregos, inclusive salarios 
nominais, fossem flexiveis. A curva de oferta agregada de 
longo prazo e vertical porque mudangas no nivel de pregos 
agregado nao tern efeito no produto agregado no longo pra¬ 
zo. A um nivel de pregos agregado de 15,0, a quantidade de 
produto agregado ofertada e $800 bilhoes de dolares de 
2000. Se o nivel de pregos agregado cai 50% para 7,5, a 
quantidade de produto agregado ofertada nao muda no 
longo prazo e continua sendo $800 bilhoes de dolares de 
2000 . 

E importante entender nao so que a curva LRA5 e verti¬ 
cal, mas tambem que sua posigao ao longo do eixo horizon¬ 
tal representa uma medida significativa. O intercepto hori¬ 
zontal na Figura 27-3, onde LRAS toca o eixo horizontal 
($800 bilhoes em dolares de 2000), e o produto potencial 
da economia, Y : o nivel de PIB real que a economia produ- 
ziria se todos os pregos, inclusive salarios nominais, fos¬ 
sem plenamente flexiveis. 


RsKlDS 

Na realidade, o nivel do PIB real quase sempre esta abai- 
xo ou acima do produto potencial. Veremos por que mais 
adiante neste capitulo, quando discutirmos o modelo 
AS-AD. Mesmo assim, o produto potencial da economia e 
um numero importante, porque define a tendencia em torno 
da qual o produto agregado efetivo flutua de ano para ano. 

Nos Estados Unidos, uma especie de comissao de orga- 
mento do Congresso (Congressional Budget Office - CBO) 
estima o produto potencial anual para fins de analisar o or- 
gamento federal. O painel (a) na Figura 27-4 mostra a esti- 
mativa do CBO para o produto potencial americano de 
1989 a 2004 e os valores do PIB real que de fato ocorreram 
no mesmo no periodo. Os anos sombreados em cinza claro 
correspondem a periodos em que o produto potencial foi 
superior ao produto agregado efetivo; os anos sombreados 
de cinza escuro sao aqueles em que o produto agregado efe¬ 
tivo foi tnaior que o produto potencial. 

Como se ve no painel (a), o produto potencial dos Esta¬ 
dos Unidos aumentou constantemente ao longo do tempo, 
implicando uma serie de deslocamentos para a direita de 
LRAS, a curva de oferta agregada de longo prazo. O que cau- 


'.hi*. latSfely 

Produto efetivo e potencial 


(a) Produto potencial versus efetivo, 1989-2004 



Nivel de 
preps 
agregado 


LRAS LRAS LRAS 

(1989) (1997) (2004) 



y p ( 1989) Y p (1997) Y p (2004) 

PIB real 


0 painel (a) mostra o desempenho do produto efetivo e do produto 
potencial dos Estados Unidos de 1989 a 2004. A linha escura mostra 
estimativas do produto potencial dos Estados Unidos produzidas pelo 
Congresso americano e a linha clara mostra o produto agregado que de 
fato ocorreu. Nos anos sombreados de cinza claro, o produto agregado 
efetivo esteve abaixo do produto potencial, e nos anos sombreados de 
cinza escuro, o produto agregado efetivo foi superior ao produto 
potencial. Como se mostra, ocorreram defasagens significativas nas 
recessoes do inicio dos anos 90 e depois de 2000. 0 produto agregado 
efetivo ficou significativamente acima do produto potencial na 
expansao do fim dos anos 90. 0 painel (b) mostra como o crescimento 
economico deslocou a curva de oferta agregada de longo prazo, LRAS, 
para a direita, ao longo do tempo. 
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sou os deslocamentos para a direita? A resposta esta nos fa- 
tores que se relacionam com o crescimento de longo prazo 
que discutimos no Capttulo 25, tais como aumento no ca¬ 
pital flsico e humano, bem como progresso tecnologico. 
No longo prazo, a medida que a forga de trabalho e a pro- 
dutividade do trabalho aumentam, o nlvel de PIB real que a 
economia e capaz de produzir tambem aumenta. De fato, 
uma maneira de pensar no crescimento economico de lon¬ 
go prazo e que ele e o crescimento do produto potencial da 
economia. Como ilustrado no painel (b) da Figura 27-4, 
em geral pensamos na curva de oferta agregada de longo 
prazo como deslocamentos para a direita ao longo do tem¬ 
po, a medida que a economia consegue crescimento de lon¬ 
go prazo. 

Do onto prazo ao longo prazo 

Como se ve no painel (a) da Figura 27-4, a economia quase 
sempre produz mais ou menos que o produto potencial: 
em apenas tres periodos durante os anos de 1989 a 2004, o 
produto agregado efetivo foi mais ou menos igual ao pro¬ 
duto potencial (os tres anos em que as duas linhas se cru- 
zam). A economia esta quase sempre em sua curva de ofer¬ 
ta agregada de curto prazo, produzindo um nivel de produ¬ 
to agregado maior ou menor que o produto potencial, e nao 
em sua curva de oferta agregada de longo prazo. Entao, por 
que a curva de oferta de longo prazo e relevante? A econo¬ 


mia afinal passa do curto prazo para o longo prazo? E se e 
assim, como passa? 

O primeiro passo para responder a essas questoes e en- 
tender que a economia esta sempre em um de apenas dois 
estados em relagao as curvas de oferta agregada de curto e 
de longo prazo. Ela pode estar em ambas as curvas simulta- 
neamente, estando em um ponto em que as curvas se cru- 
zam (como nos tres periodos do painel (a) da Figura 27-4 
em que o produto agregado efetivo e o produto potencial 
mais ou menos coincidiram) ou pode estar na curva de 
oferta agregada de curto prazo, mas nao na curva de oferta 
agregada de longo prazo (como nos anos do painel (a) da 
Figura 27-4 em que o produto agregado efetivo e o produto 
potencial nao coincidiram). Mas isso nao e o fim da histo- 
ria. Se a economia esta na curva de oferta agregada de curto 
prazo, mas nao na de longo prazo, a curva de oferta agrega¬ 
da de curto prazo com o tempo se deslocara ate que a eco¬ 
nomia esteja em um ponto em que ambas as curvas se cru- 
zam, um ponto em que o produto agregado efetivo e igual 
ao produto potencial. 

A Figura 27-5 ilustra como esse processo funciona. Em 
ambos os paineis, IRAS e a curva de oferta agregada de lon¬ 
go prazo, SRAS l e a curva de oferta agregada de curto prazo 
inicial, e o nivel de pregos agregado esta em P 1 . No painel 
(a), a economia comega no ponto de produgao inicial A b 
que corresponde a quantidade de produto agregado oferta- 
da, Yj, que e mais aha que o produto potencial, Y Produ- 


AW'? A Vs 


Do curto prazo ao longo prazo 


(a) Deslocamento para a esquerda da curva 
de oferta agregada de curto prazo 



No painel (a), a curva de oferta agregada de curto prazo inicial 
e S/?AS 1 . Ao nivel de pregos agregado P 1 , a quantidade de 
produto agregado ofertada, Y lr excede o produto potencial, Y p . 
Eventualmente, um baixo desemprego vai causar um aumento 
nos salarios nominais, levando a um deslocamento para a 
esquerda da curva agregada de curto prazo de SRAS^ para 


(b) Deslocamento para a direita da curva 
de oferta agregada de curto prazo 



SRAS 2 . No painel (b), acontece o inverso: ao nivel de pregos 
agregado, P lr a quantidade de produto agregado ofertada e 
menor que o produto potencial. Elevado desemprego 
eventualmente leva a uma queda de salarios nominais ao longo 
do tempo e a um deslocamento para a direita da curva de 
oferta agregada de curto prazo. 
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zir um nivel de produto agregado (tal como Y 2 ) mais alto 
que o produto potencial (Y) so e posslvel porque os salarios 
nominais ainda nao se ajustaram plenamente para cima. 
Ate que ocorra esse ajustamento para cima dos salarios no¬ 
minais, os produtores ganham lucros elevados e produzem 
um elevado nivel de produto. Mas um nivel de produto 
agregado superior ao produto potencial significa um baixo 
nivel de desemprego. Como os empregos sao abundantes e 
os trabalhadores escassos, os salarios nominais vao subir 
ao longo do tempo, gradualmente deslocando a curva de 
oferta agregada de curto prazo para a esquerda. Eventual- 
mente chegara a uma nova posiqao, tal como SRAS 2 . (Mais 
adiante neste capitulo mostraremos onde vai parar a curva 
de oferta agregada de curto prazo. Como veremos, isso de- 
pende tambem da curva de demanda agregada.) 

No painel (b) da Figura 27-5, o ponto de produqao inicial, 
A,, corresponde a um nivel de produto agregado, Yj, que e 
mais baixo que o produto potencial Y jr Produzir um nivel de 
produto agregado (como Yj), que e mais baixo que o produto 
potencial (Y ; ,), so e possivel porque os salarios nominais ain¬ 
da nao se ajustaram inteiramente para baixo. Ate que esse 
ajustamento para baixo ocorra, os produtores terao lucro bai¬ 
xo (ou negativo) e produzirao um baixo nivel de produto. 
Um nivel de produto agregado inferior ao produto potencial 
significa elevado desemprego. Como os trabalhadores sao 
abundantes e os empregos escassos, os salarios nominais vao 
cair ao longo do tempo, deslocando a curva de oferta agrega¬ 
da de curto prazo gradualmente para a direita. Eventualmente 
ela chegara a uma nova posiqao, como SRAS 2 . 

Veremos em seguida que esses deslocamentos da curva 
de oferta agregada de curto prazo retornarao a economia 
ao produto potencial no longo prazo. Para explicar por que, 
contudo, precisamos introduzir o conceito de curva de 
demanda agregada. 


Preqos e produto durante a Grande Depressao 

De 1929 a 1933, preqos e produto agregado cairam 
juntos. De 1933 a 1937, pregos e produto agregado 
subiram juntos. Isto e, durante o periodo de 1929 a 
1937, a economia se comportou como se estivesse se 
movendo para baixo e depois para cima sobre a curva de 
oferta agregada de curto prazo. No fim dos anos 30, 
contudo, o produto agregado estava acima dos niveis de 
1929, ainda que o nivel de pregos agregado estivesse 
abaixo do que estava em 1929. Isso reflete o fato de que 
a curva de oferta agregada de curto prazo tinha se 
desiocado para a direita durante esse periodo, devido ao 
processo de ajustamento de curto prazo da economia, 
bem como devido a um deslocamento para a direita da 
curva de oferta agregada de longo prazo. 


jA CHEGAMOS LA? 0 QUE REALMENTE 
SIGNIFICA 0 LONGO PRAZO 

Usamos o termo longo prazo em dois contextos diferentes. No 
Capitulo 25, o foco foi crescimento econdmico de longo prazo, 
crescimento que ocorre em decadas. Neste capitulo, introduzimos a 
curva de oferta agregada de longo prazo, que descreve o produto 
potencial da economia, o nivel de produto agregado que a 
economia produziria caso todas os pregos, inclusive salarios 
nominais, fossem totalmente flexiveis. Pode parecer que estamos 
usando o mesmo termo, longo prazo, para dois conceitos 
diferentes. Mas nao estamos: esses dois conceitos sao realmente a 
mesma coisa. 

Como a economia no longo prazo sempre tende a voltar para o 
produto potencial, o produto agregado efetivo flutua ao redor do 
produto potencial, raramente ficando muito longe dele. Em 
conseqiiencia, a taxa de crescimento da economia durante longos 
periodos de tempo, digamos, decadas, esta muito proxima da taxa 
de crescimento do produto potencial. E o crescimento do produto 
potencial e determinado pelos fatores que analisamos no Capitulo 
25. Isso significa que o "longo prazo" do crescimento de longo 
prazo e o "longo prazo" da curva de oferta agregada de longo 
prazo coincidem. 


Pregos e produto na Grande Depressao 

A Figura 27-6 mostra os movimentos efetivos do nivel de 
preqos agregado, medido pelo deflator do P1B, e do P1B 
real, de 1929 a 1942. Como se pode ver, o produto agre¬ 
gado e o nivel de preqos agregado cairam juntos de 1929 
a 1933 e subiram juntos de 1933 a 1937. Isso e o que es- 
perariamos ver se a economia estivesse se movendo para 
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baixo ao longo da curva de oferta agregada de curto prazo 
de 1929 a 1933 e depots disso movendo-se para cima na 
mesma curva (com uma breve reversao em 1937-1938). 

Mas mesmo em 1942 o nlvel de preqos agregado conti- 
nuava mais baixo do que fora em 1929 e, no entanto, o PIB 
real era muito mais alto. O que aconteceu? 

A resposta e que a curva de oferta agregada de curto 
prazo se deslocou para a direita ao longo do tempo. Esse 
deslocamento reflete em parte a produtividade crescen- 
te, um deslocamento para a direita da curva de oferta 
agregada de longo prazo subjacente. Mas como durante 
esse periodo a economia dos Estados Unidos estava pro- 
duzindo abaixo do produto potencial e tinha um elevado 
desemprego, o deslocamento para a direita da curva de 
oferta agregada de curto prazo refletia tambem um pro- 
cesso de ajustamento do tipo que se mostra no painel (b) 
da Figura 27-5. Assim, o movimento do produto agrega¬ 
do de 1929 a 1942 refletiu tanto movimentos ao longo da 
curva de oferta agregada de curto prazo quanto desloca- 
mentos dela. 




A curva de oferta agregada de curto prazo tem inclinagao 
para cima: um nivel de pregos agregado mais alto leva a um 
nivel de produto agregado mais alto, dados salarios nomi- 
nais rfgidos. 

Mudangas nos pregos dos insumos, dos salarios nominais e 
de produtividade deslocam a curva de oferta agregada de 
curto prazo. 

No longo prazo, todos os pregos sao flexiveis, e mudangas no 
nivel de pregos agregado nao tern efeito sobre o produto 
agregado. A curva de oferta agregada de longo prazo e verti¬ 
cal no nivel de produto potencial. 


Se o produto agregado efetivo excede o produto potencial, 
os salarios nominais aumentam e a curva de oferta agregada 
de curto prazo se desloca para a esquerda. Se o produto po¬ 
tencial excede o produto agregado efetivo, os salarios nomi¬ 
nais caem e a curva de oferta agregada de curto prazo se des¬ 
loca para a direita. 


SEU ENTENDIMENTQ 27-1 


1. Determine o efeito sobre a oferta agregada de curto prazo de 
cada um dos eventos a seguir. Explique se ele representa um 
movimento ao longo da curva de oferta agregada de curto pra¬ 
zo ou um deslocamento da curva de oferta agregada de curto 
prazo. 

a. Um aumento no indice de pregos ao consumidor (IPC) leva 
os produtores a aumentarem o produto. 

b. Uma queda no prego do petroleo leva os produtores a au¬ 
mentarem o produto. 

c. Um aumento determinado por lei nos beneficios de aposen- 
tadoria pagos aos trabalhadores leva os produtores a reduzi- 
rem seu produto. 

2. Suponha que a economia esteja inicialmente no seu produto 
potencial e que a quantidade de produto agregado ofertada au- 
mente. Que informagao voce precisaria ter para determinar se 
isso aconteceu devido a um movimento ao longo da curva de 
oferta agregada de curto prazo ou a um deslocamento da curva 
de oferta agregada de longo prazo? 

As respostas estao no fim do livro. 


Demanda agregada 

Assim como a curva de oferta agregada mostra a relagao en- 
tre nivel de pregos agregado e quantidade de produto agre¬ 
gado ofertada pelos produtores, a curva de demanda agre- 






Curva de demanda agregada 


A curva de demanda agregada mostra a relagao 
entre o nivel de pregos agregado e a quantidade 
de produto agregado demandada. A curva tem 
inclinagao para baixo devido ao efeito riqueza de 
uma mudanga no nivel de pregos agregado e ao efeito 
taxa de juros de uma mudanga no nivel de pregos 
agregado. Em correspondencia com os dados efetivos 
de 1933, a quantidade total de bens e servigos 
demandada ao nivel de pregos agregado de 8,9 e $636 
bilhoes (em dolares de 2000). De acordo com a nossa 
curva hipotetica, contudo, se o nivel de pregos 
agregado tivesse sido apenas 5,0, a quantidade de 
produto agregado demandada teria aumentado para 
$950 bilhoes. 



dolares de 2000) 
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gada raostra a relagao entre o nivel de pregos agregado e a 
quantidade de produto agregado demandada pelas fami- 
lias, as empresas, o governo e o resto do mundo. A Figura 
27-7 mostra uma curva de demanda agregada, AD. Um 
ponto na curva corresponde a dados reais de 1933, quando 
o nivel de pregos agregado foi de 8,9 e a quantidade total de 
bens e servigos finais comprada internamente foi $636 bi¬ 
lhoes em dolares de 2000. A curva AD tem inclinagao para 
baixo, indicando uma relagao negativa entre o nivel de pre- 
gos agregado e a quantidade de produto agregado deman¬ 
dada. Um nivel de pregos agregado mais alto, tudo o mais 
mantido constante, reduz a quantidade de produto agrega¬ 
do demandada; um nivel de pregos mais baixo, tudo o mais 
mantido constante, aumenta a quantidade de produto 
agregado demandada. De acordo com a Figura 27-7, se o 
nivel de pregos em 1933 tivesse sido 5,0 em lugar de 8,9, a 
quantidade total demandada de bens e servigos finais do- 
mesticos teria sido de $950 bilhoes (em dolares de 2000) 
em lugar de $636 bilhoes. 

Por que a curva de demanda agregada tem 
inclinagao para baixo? 

Na Figura 27-7, a curva AD tem inclinagao para baixo. Por 
que? Recorde a equagao basica das contas nacionais: 

(27-2) PIB = C + I + G + X-IM 

onde C e gasto de consumo, I e gasto de investimento, G 
sao compras governamentais de bens e servigos, X sao ex- 
portagoes e IM sao importagoes. Se medirmos essas varia- 
veis em dolares constantes, isto e, aos pregos do ano-base, 
entao C + I + G + X-IMea quantidade internamente pro- 
duzida de bens e servigos finais que e demandada durante 
um dado periodo. G e decidido pelo governo, mas as outras 
variaveis sao decisoes pelo setor privado. Para entender por 
que a curva de demanda agregada tem inclinagao para bai¬ 
xo, ternos de entender por que um aumento no nivel de 
pregos agregado reduz C, I, G e X - IM. 

Voce podera pensar que a inclinagao para baixo da cur¬ 
va de demanda agregada seja uma conseqiiencia natural da 
lei de demanda que definimos no Capitulo 3. Isto e, como a 
curva de demanda para qualquer bem individual tem incli¬ 
nagao para baixo, nao e natural que a curva de demanda do 
produto agregado tambem tenha inclinagao para baixo? 
Acontece que isso e um paralelo enganoso. A curva de deman¬ 
da para qualquer bem individual mostra como a quantida¬ 
de demandada depende do prego daquele bem, mantidos 
constantes os pregos dos outros bens e servigos. A principal 
razao pela qual a quantidade demandada de um bem cai 
quando o prego desse bem aumenta e que as pessoas trans- 
ferem seu consumo para outros bens e servigos. 

Quando, no entanto, consideramos movimentos para 
cima ou para baixo ao longo da curva de demanda agrega¬ 


da, estamos considerando uma mudanga simultanea nos pre- ' 
gos de todos os bens e servigos. Alem disso, mudangas na ; 
composigao dos bens e servigos nos gastos de consumo nao ; 
sao relevantes para a curva de demanda agregada. Se os 1 
consumidores decidem comprar menos roupa e mais car- ’ 
ros, isso nao muda necessariamente a quantidade total de 
bens e servigos que eles demandam. ; 

Por que, entao, um aumento no nivel de pregos agrega- ' 
do leva a uma queda na quantidade demandada de todos os 
bens e servigos finais produzidos internamente? Ha duas 
razoes principais: o efeito riqueza e o efeito taxa dejuros de 
uma mudanga no nivel de pregos agregado. 

Efeito riqueza Um aumento no nivel de pregos agrega¬ 
do, tudo o mais mantido constante, reduz o poder de com- ! 
pra de muitos ativos. Imaginemos, por exemplo, alguem 
que tenha $5,000 numa conta bancaria. Se o nivel de pre¬ 
gos agregado aumenta 25%, aqueles $5,000 podem com¬ 
prar apenas o que $4,000 teriam comprado anteriormente. 
Com essa perda de poder de cornpra, o titular da conta ban¬ 
caria provavelmente reduz seus pianos de consumo, levan- 
do a uma queda no gasto em bens e servigos finais. O efeito 
riqueza de uma mudanga no nivel de pregos agregado e o 
efeito sobre o gasto de consumo decorrente do efeito de 
uma mudanga no nivel de pregos agregado sobre o poder 
de cornpra dos ativos dos consumidores. Por causa disso, o 
gasto de consumo, C, cai quando o nivel de pregos agrega¬ 
do sobe, levando a uma curva de demanda agregada com 
inclinagao para baixo. 

Efeito taxa de juros Os economistas usam o termo di- 
nheiro no seu sentido mais estrito para referir-se a dinheiro 
vivo e depositos bancarios para os quais as pessoas podem 
fazer cheques. As pessoas e as firmas mantem dinheiro por- 
que isso reduz o custo e a inconveniencia de fazer transa- ; 
goes. Um aumento no nivel de pregos agregado, tudo o 
mais mantido constante, reduz o poder de cornpra de uma 
dada quantia de dinheiro mantido. Para comprar a mesma 
cesta de bens e servigos que antes, as pessoas e as firmas 
precisam manter mais dinheiro. Assim, em resposta a um 
aumento no nivel de pregos agregado, o publico procura 
aumentar a quantidade de dinheiro que mantem, ou to- 
mando mais emprestado ou vendendo outros ativos tais 
como bonus. Isso reduz os fundos disponiveis para em- 
prestar a outros tomadores de emprestimos e tem o efeito 
de pressionar para cima a taxa de juros. No Capitulo 26, ; 

aprendemos que um aumento na taxa dejuros reduz o gas- , 
to de investimento porque torna mais alto o custo de tomar 
emprestado. Isso tambem reduz o gasto de consumo, a me- ■ 
dida que as familias poupam maior parcela da sua renda 
disponivel. Assim, um aumento no nivel de pregos agrega- ; 
do deprime o gasto de investimento, I, e o gasto de consu- ■ 
mo, C, atraves do seu efeito sobre o poder de cornpra da ; 
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quantidade de dinheiro mantido, um efeito conhecido 
como efeito taxa de juros de uma mudanca no nivel de 
pregos agregado. Isso igualmente leva a uma curva de 
demanda agregada com inclinagao para baixo. 

Havera muito mais o que ver sobre dinheiro e taxas de 
juros no Capitulo 31. Tambem veremos, no Capitulo 35, 
que uma taxa de juros mais alta tende indiretamente a re- 
duzir exportagoes (X) e aumentar a importagoes (IM). Por 
ora, o ponto importante e que a curva de demanda agrega¬ 
da tern inclinagao para baixo tanto devido ao efeito riqueza 
quanto devido ao efeito taxa de juros de uma mudanga no 
nivel de pregos agregado. 

Deslocamentos na curva de demanda agregada 

Quando falamos de um aumento na demanda agregada, es- 
tamos pensando em um deslocamento da curva de deman¬ 
da agregada para a direita, como mostrado no painel (a) da 
Figura 27-8 pelo deslocamento de AD 2 para AD 2 . Um des¬ 
locamento para a direita ocorre quando aumenta a quanti- 
dade de produto agregado demandada a qualquer dado ni¬ 
vel de pregos agregado. Uma queda na demanda agregada 
significa que AD se desloca para a esquerda como no painel 
(b). Um deslocamento para a esquerda implica que cai a 
quantidade de produto agregado demandada a qualquer 
dado nivel de pregos agregado. 

Ha varios fatores que podern deslocar a curva de deman¬ 
da agregada. Entre os mais importantes estao mudanga de 

Deslocamentos na curva de demanda agregada 


expectativas, mudanga de riqueza e mudanga no estoque 
de capital fisico. Alem disso, tanto a politica fiscal quanto a 
monetaria podem deslocar a curva de demanda agregada 

Mudan^as nas expectativas Tanto o gasto de consu- 
mo quanto o de investimento dependem em parte das ex 
pectativas das pessoas sobre o futuro. Os consumidores ba 
seiam seus gastos nao apenas na renda que tern agora, mas 
na renda que esperam ter no futuro. As empresas baseiam 
seu gasto de investimento nao somente nas condigoes cor- 
rentes, mas tambem nas vendas que esperam fazer no futu¬ 
ro. Em conseqiiencia, mudangas nas expectativas podem 
levar os gastos de consumo e os gastos de investimento 
para cima ou para baixo. Se consumidores e empresas se 
tornam mais otimistas, os gastos aumentam; se ficam mais 
pessimistas, os gastos diminuem. De fato, a previsao eco¬ 
nomica de curto prazo presta muita atengao a pesquisas so¬ 
bre os sentimentos dos consumidores e empresarios. Em 
particular, quern se dedica a fazer previsoes nos Estados 
Unidos observa o Indice de Confianga do Consumidor, 
uma medida mensal calculada pelo Conference Board, e o 
indice dos sentimentos do consumidor de Michigan, medi¬ 
da semelhante calculada pela Universidade de Michigan. 

Mudangas na riqueza Os gastos de consumo depen¬ 
dem em parte do valor dos ativos das familias. Quando o 
valor real desses ativos aumenta, o poder de compra que 
eles incorporam aumenta igualmente, levando a um au¬ 


la) Deslocamento para a direita 



Nivel do 
prego 
agregado 


(b) Deslocamento para a esquerda 



PIB Real 


0 painel (a) mostra os efeitos de eventos que aumentam a 
quantidade de produto agregado demandada a qualquer 
nivel de pregos agregado dado, tais como melhorias nos 
negocio e expectativas do consumidor ou um aumento nos 
gastos do governo. Essas mudangas deslocam a curva de 
demanda agregada para a direita, de ADj para AD 2 . 0 painel 


(b) mostra o efeito de eventos que diminuem a quantidade 
de produtor agregado demandada a qualquer nivel de pregos 
dado, tais como uma queda na riqueza causada por um 
declinio no mercado de agoes. Isso desloca a curva de 
demanda agregada para a esquerda, de ADj 
para AD 2 . 
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mento na demanda agregada. Por exemplo, nos anos 90 
houve um aumento significativo no mercado de agoes que 
deslocou a demanda agregada. E quando o valor real dos 
ativos das familias cai, por exemplo, por causa de um co- 
lapso no mercado de agoes, o poder de compra que eles in- 
corporam se reduz e a demanda agregada igualmente cai. O 
colapso da Bolsa em 1929 foi um dos fatores da Grande De- 
pressao. De modo similar, um forte declinio no mercado de 
agoes nos Estados Unidos depois de 2000 foi um fator im- 
portante da recessao de 2001. 

Mudangas no estoque de capital fisico As empre- 
sas fazem gastos de investimento para adicionar ao seu es¬ 
toque de capital fisico. Seu incentivo para gastar depende 
em parte de quanto capital fisico elas ja tenham: quanto 
mais tern, menos sentem necessidade de acrescentar mais, 
tudo o mais mantido constante. Os gastos de investimento 
cairam em 2000-2001 nos Estados Unidos em parte porque 
o elevado gasto de investimento nos anos anteriores havia 
levado a que as companhias tivessem certos tipos de capital, 
como computadores e cabos de fibra otica, mais do que ne- 
cessitavam naquele momento. 


Politicas governamentais e demanda agregada 

Uma das percepgoes essenciais da analise macroeconomica 
e que o governo pode ter uma influencia poderosa na de¬ 
manda agregada e que, em certas circunstancias, essa in¬ 
fluencia pode ser usada para melhorar o desempenho eco- 
nomico. 

As duas principais maneiras pelas quais o governo pode 
influenciar a curva de demanda agregada se dao atraves da 
politica fiscal e da politica monetaria. Discutiremos resu- 
midamente a influencia dessas politicas sobre a demanda 
agregada, mas havera uma discussao mais detalhada desse 
tema no Capitulo 29 e no Capitulo 31. 


Ik., , ' ~ f Jl-lfl 


MUDANGAS NA RIQUEZA: M0VIMENT0 A0 L0NG0 
DA CURVA DE DEMANDA AGREGADA VERSUS SEU 
DESLOCAMENTO 

Na ultima segao, explicamos que uma das razoes pelas quais a 
curva de demanda agregada, AD, tern inclinagao para baixo e o 
efeito riqueza de uma mudanga no nivei de pregos agregado: um 
nivel de pregos agregado mais alto reduz o poder de compra dos 
ativos das familias que leva a uma queda no gasto de consumo, C. 
Mas, nesta segao, acabamos de explicar que mudangas na riqueza 
levam a um deslocamento da curva AD, Essas duas explicagoes nao 
sao contraditorias? Afinal, o que esta certo: uma mudanga de 
riqueza move a economia ao longo da curva AD ou desloca a curva 
: A0? A resposta e que ambas as coisas acontecem, dependendo da 
fonte da mudanga na riqueza. Um movimento ao longo da curva AD 
ocorre quando a mudanga no nivel de pregos agregado muda o 


poder de compra da riqueza existente dos consumidores (o valor 
real dos seus ativos). Esse e o efeito riqueza de uma mudanga no 
nivel de pregos agregado, uma mudanga no nivel de pregos 
agregado e a fonte da mudanga na riqueza. Por exemplo, uma 
queda no nivel de pregos agregado aumenta o poder de compra 
dos ativos dos consumidores e leva a um movimento descendente 
ao longo da curva AD. Em contraste, uma mudanga na riqueza 
independente de uma mudanga no nivel de pregos agregado desloca 
a curva AD. Por exemplo, um aumento no mercado de agoes ou um 
aumento no valor dos imoveis leva a um aumento no valor real dos 
, ativos dos consumidores, a qualquer dado nivel de pregos 
agregado. Nesse caso, a fonte da mudanga na riqueza e uma 
mudanga no valor dos ativos sem qualquer mudanga no nivel de 
pregos agregado, isto e, uma mudanga no valor dos ativos 
mantidos constantes os pregos de todos os bens e servigos finais. 

Politica fiscal Como vimos no Capitulo 23, politica 
fiscal e o uso ou gasto governamental, ou seja, compras go¬ 
vernamentais de bens e servigos finais e transferencias 
governamentais, ou da politica tributaria para estabilizar a 
economia. Na pratica, os governos rnuitas vezes respon- 
dem a recessoes aumentando o gasto, cortando impostos 
ou fazendo ambas as coisas. Eles rnuitas vezes respondem a 
inflagao reduzindo gastos ou aumentando impostos. 

O efeito das compras governamentais de bens e servi¬ 
gos finais, G, sobre a curva de demanda agregada e direto , 
porque as compras governamentais sao em si mesmas um 
componente da demanda agregada. Por conseguinte, um 
aumento nas compras governamentais desloca a curva de 
demanda agregada para a direita, e uma redugao dessas 
compras a desloca para a esquerda. O exemplo historico 
mais drastico de como compras governamentais crescen- 
tes afetam a demanda agregada foi o efeito dos gastos mili- 
tares durante a Segunda Guerra Mundial. Por causa da 
guerra, as compras do governo federal dos Estados Uni¬ 
dos saltaram 400%. A esse aumento de compras e credita- 
do normalmente o fim da Grande Depressao. Nos anos 
90, o Japao usou grandes projetos de obras publicas, tais 
como a construgao de estradas, pontes e represas finan- 
ciadas pelo governo, em um esforgo para aumentar a de¬ 
manda agregada diante da economia em declinio. Em 
contraste, transferencias governamentais afetam a deman¬ 
da agregada indiretamente: ao mudar a renda disponivel, 
elas mudam os gastos de consumo. 

Ao contrario, mudangas nos impostos (do mesmo modo 
que mudangas nas transferencias) influenciam a economia 
indiretamente, atraves do seu efeito sobre a renda disponi¬ 
vel. Impostos mais baixos significant que os consumidores 
ficarn com uma parte maior do que ganham, aumentando 
sua renda disponivel. Isso aumenta os gastos de consumo e 
desloca a curva de demanda agregada para a direita. Uma 
taxa de impostos mais alta reduz o montante de renda dispo¬ 
nivel recebido pelos consumidores, e isso reduz o gasto de con¬ 
sumo e desloca a curva de demanda agregada para a esquerda. 
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Politics monetaria No Capitulo 23, definimos pollti- 
ca monetaria como o uso de mudangas na quantidade de 
dinheiro ou na taxa de juros para estabilizar a economia. 
Acabamos de ver como um aumento no nivel de pregos 
agregado, ao reduzir o poder de compra dos ativos manti- 
dos em dinheiro, causa um aumento na taxa de juros e isso, 
por sua vez, reduz tanto o gasto de investimento quanto o 
gasto de consumo. 

Mas o que acontece se a quantidade de dinheiro na mao 
das familias e das empresas muda? Na economia moderna, 
a quantidade de dinheiro em circulagao e em grande medi- 
da determinada pelas decisoes de um banco central criado 
pelo governo. (Como veremos no Capitulo 30, o Federal 
Reserve, o banco central americano, e uma instituigao es¬ 
pecial que nem e exatamente parte do governo nem e exa- 
tamente uma instituigao privada.) Quando o Banco Cen¬ 
tral aumenta a quantidade de dinheiro em circulagao, as 
pessoas tern mais dinheiro do que estao dispostas a em- 
prestar. O efeito e pressionar para baixo a taxa de juros a 
qualquer dado nivel de pregos agregado e aumentar os gas- 
tos de investimento e de consumo. Ou seja, aumentar a 
quantidade de dinheiro desloca a curva de demanda agre- 
gada para a direita. Reduzir a quantidade de dinheiro tern o 
efeito oposto: as pessoas tern menos dinheiro do que antes, 
levando-as a tomar emprestado e a emprestar menos. Isso 
aumenta a taxa de juros, reduz os gastos de investimento e 
de consumo, e desloca a curva de demanda agregada para a 
esquerda. 



Movimento ao longo da curva de demanda 
agregada, 1979-1980 

Quando examinamos os dados, muitas vezes e dificil dis- 
tinguir entre movimento nos gastos que representam mo- 
vimentos ao longo da curva de demanda agregada e desloca- 
mentos da curva de demanda agregada. Uma excegao signi- 
ficativa e o que aconteceu imediatamente depois da crise 
do petroleo de 1979, que descrevemos na historia de aber- 
tura deste capitulo. Diante de um aumento agudo no nivel 
de pregos agregado, a taxa de inflagao dos pregos ao con- 
sumidor alcangou 14,8% em margo de 1980, o banco cen¬ 
tral americano insistiu em uma politica de aumentar a 
quantidade de dinheiro lentamente. O nivel de pregos 
agregado estava aumentando muito rapidamente, mas a 
quantidade de dinheiro entrando na economia estava 
crescendo lentamente. O resultado liquido foi que dimi- 
nuiu o poder de compra da quantidade de dinheiro em 
circulagao na economia. 

Isso levou a um aumento na demanda por credito e a um 
forte aumento na taxa de juros. A taxa preferential, que e a 
taxa de juros que os bancos cobram a seus melhores clien- 


tes, passou dos 20%. Taxas de juros elevadas, por sua vez 
levaram a que caissem tanto os gastos de consumo quanto 
os de investimento. Em 1980, as compras de bens de con 
sumo duravel, tais como carros, cairam 5,3% e o gasto de 
investimento real caiu 8,9%. 

Em outras palavras, em 1979-1980 a economia respon- 
deu exatamente como esperariamos se ela estivesse se mo- 
vendo ao longo da curva de demanda agregada: devido ao 
efeito riqueza e ao efeito taxa de juros de uma mudanga no 
nivel de pregos agregado, a quantidade de produto agrega¬ 
do demandada caiu a medida que o nivel de pregos agregado 
subiu. Na segao sobre o modelo AS-AD, veremos que, em- 
bora essa interpretagao dos eventos de 1979-1980 esteja 
correta, os fatos sao um pouco mais complicados. De fato 
houve um movimento ao longo da curva de demanda agre¬ 
gada, mas a causa desse movimento na curva de demanda 
agregada foi um deslocamento na curva de oferta agregada 
de curto prazo. 

■ t . if ■ ■. 

; ».• \ . .■-•'•‘v-.s-v... .. ___ 

A curva de demanda agregada, a relagao entre o nivel de pre¬ 
gos agregado e a quantidade de produto agregado demanda¬ 
da, tern inclinagao para baixo por causa do efeito riqueza de 
uma mudanga no nivel de pregos agregado e do efeito taxa de 
juros de uma mudanga no nivel de pregos agregado. 

Mudangas nos gastos de consumo causadas por mudangas na ■ 
riqueza e nas expectativas sobre o futuro deslocam a curva i 
de demanda agregada. Mudangas nos gastos de investimento 
causadas por mudangas nas expectativas e no estoque de ca¬ 
pital fisico igualmente deslocam a curva de demanda agre¬ 
gada. 

Politicas fiscais afetam a demanda agregada diretamente 
atraves das compras governamentais e indiretamente atra¬ 
ves das mudangas nos tributos e nas transferences governa¬ 
mentais. A politica monetaria afeta a demanda agregada in¬ 
diretamente atraves de mudangas na taxa de juros. 



1. Determine o efeito de cada um dos eventos a seguir sobre a de¬ 
manda agregada. Explique se ele representa um movimento ao 
longo da curva de demanda agregada para cima ou para baixo 
ou um deslocamento da curva para a esquerda ou para a direita. 

a. Um aumento na taxa de juros causada por uma mudanga na 
politica monetaria. 

b. Uma queda no valor real do dinheiro na economia devido a 
um nivel de pregos agregado mais alto. 

c. Expectativa de um mercado de trabalho fraco no proximo ano. 

d. Uma queda na taxa de impostos. 

e. Um aumento no valor real dos ativos da economia devido a 
um nivel de pregos agregado mais baixo 

f. Um aumento no valor real dos ativos da economia devido a 
um aumento no valor dos imoveis 


As respostas estao no fim do livro. 
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0 MULTIPLICADOR 

Suponha que as empresas se tornem mais otimistas sobre as 
vendas futuras e aumentem os gastos de investimento em 
$50 bilhoes. Esse deslocamento da curva de demanda agre- 
gada para a direita aumenta a quantidade de produto agrega- 
do demandada a qualquer dado nivel de pregos agregado. 
Mas suponha que queiramos saber quanto a curva de de- 
manda agregada se deslocara para a direita. Para respon¬ 
der a essa questao, usamos o conceito de multiplicador , 
que desempenha papel importante na analise de politicas 
economicas. 

Quando perguntamos quao longe para a direita um 
aumento autonomo de $50 bilhoes nos gastos de investi¬ 
mento desloca a curva de demanda agregada, o que na rea¬ 
lidade queremos saber e a magnitude do deslocamento 
mostrado na Figura 27-9: o aumento na quantidade de 
produto agregado demandada a um dado nivel de pregos 
agregado, P*. Assim, manteremos o nivel de pregos agre¬ 
gado constante. (lsso significa, entre outras coisas, que 
nao ha diferenga entre mudangas no P1B nominal e mu- 
dangas no PIB real.) Tambem fazemos algumas suposi- 
goes simplificadoras adicionais: manteremos a taxa de 
juros constante e vamos ignorar o papel dos impostos e 
do comercio exterior, deixando essas questoes para capi- 
tulos posteriores. 

Supondo um nivel de pregos agregado constante e uma 
taxa de juros fixa, poder-se-ia pensar que um aumento de 
$50 bilhoes no gasto de investimento deslocaria a curva de 
demanda agregada para a direita em $50 bilhoes. Isso, con- 
tudo, e subestimar o efeito. H verdade que um aumento no 
gasto de investimento leva as firmas a produzirem bens de 
investimento para aumentar o produto. Se o processo pa- 


rasse ai, entao o deslocamento para a direita da curva AD 
seria de fato $50 bilhoes. 

Mas o processo nao para ai. O aumento no produto leva 
a um aumento na renda disponivel que flui para as familias 
na forma de lucros e salarios. O aumento na renda disponi¬ 
vel das familias leva a um momento no gasto de consumo, 
o que, por sua vez, induz as firmas a aumentarem o produ¬ 
to de novo. Isso gera outro aumento na renda disponivel 
que leva a outra rodada de aumentos nos gastos de consu¬ 
mo, e assim por diante. Portanto, ha multiplas rodadas de 
aumentos do produto agregado. 

Qual sera o tamanho do efeito total sobre o produto 
agregado se somamos o efeito de todas essas rodadas de au¬ 
mentos de gasto? Para responder a essa questao, precisa- 
mos introduzir o conceito de propensao marginal a consu- 
mir, MPC: o aumento no gasto de consumo quando a ren¬ 
da disponivel aumenta em $1. Quando o gasto de consumo 
muda por causa de um aumento ou de uma queda na renda 
disponivel, a propensao marginal a consumir, MPC, e a 
mudanga de gastos de consumo dividida pela mudanga na 
renda disponivel: 

(27-3) MPC = AgaSt ° d£ C ° n5UmQ 
A renda disponivel 

Por exemplo, se o gasto de consumo sobe $6 bilhoes 
quando a renda disponivel aumenta $10 bilhoes, a MPC e 
$6 bilhoes/$10 bilhoes = 0,6. 

Como os consumidores normalmente gastam uma par¬ 
te da quantidade adicional de renda disponivel mas nao 
toda - a MPC e um numero entre 0 e 1. A renda disponivel 
adicional que os consumidores nao gastam e poupada; a 
propensao marginal a poupar, MPS, e a fragao da quanti- 


Medindo deslocamentos da curva AD 

Para medir o deslocamento que ocorre quando a curva de 
demanda agregada se desloca para a direita de AD 1 para 
AD 2 , calcutamos quanto o PIB real aumentaria se 
mantivessemos o nivel de pregos agregado fixo em P*. 



Tamanho do deslocamento para 
a direita da curva AD dado o 
nivel de pregos agregado P* 


PIB real 
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dade adicional de renda dispom'vel que e poupada, e que e 
igual a 1 - MPC. 

Como, por enquanto, ignoramos os impostos, podemos 
supor que cada aumento de $1 no PIB real aumente a renda 
disponivel em $1. Assim, o aumento de $50 bilhoes no gas- 
to de investimento inicialmente aumenta o PIB real em $50 
bilhoes. Isso leva a uma segunda rodada de aumento no 
gasto de consumo que aumenta o PIB real em MPC x $50 
bilhoes. Esta e seguida de uma terceira rodada de aumento 
no gasto de consumo ou MPC x MPC x $50 bilhoes, e assim 
por diante, por varias rodadas mais. O efeito total sobre o 
PIB real e: 

Aumento no gasto de investimento = $50 bi 

+ 2 a rodada de aumento no gasto 

de consumo = MPC x $50 bi 

+ 3- rodada de aumento no gasto 

de consumo = MPC 2 x $50 bi 

+ 4- rodada de aumento no gasto 

de consumo = MPC 3 x $50 bi 


Aumento total no PIB real = (1 + MPC + MPC 2 

+ MPC 3 + ...) x $50 bi 

Assim, o aumento inicial de $50 bilhoes no gasto de in¬ 
vestimento que decorre de e.xpectativas mais otimistas da 
inicio a uma cadeia de reagoes na economia. O resultado li- 
quido dessa cadeia de reagoes e que um aumento de $50 bi¬ 
lhoes no gasto de investimento leva a uma mudanga no PIB 
real que e um multiplo do montante da mudanga inicial no 
gasto. 

Qual o tamanho desse multiplo? Em matematica, uma 
serie do formato 1 + .x + x 2 + x 3 +..., ondexesta entre 0 e 1, e 
igual a 1/(1 -x). Portanto, o efeito total de um aumento de 
$50 bilhoes no gasto de investimento levando em conta to- 
dos os aumentos subseqtientes de gasto de consumo (e su- 
pondo que nao haja impostos nem comercio exterior) e 
dado por: 

(27-4) Aumento total de PIB real de um 
aumento de $50 bilhoes em I 

= $50 bi x- 1 - 

1 - MPC 

Consideremos um exemplo numerico em que MPC = 
0,6: cada $1 adicional de renda disponivel leva a $ 0,60 
de aumento no gasto de consumo. Nesse caso, um au¬ 
mento de $50 bilhoes no gasto de investimento aumen¬ 
ta o PIB real em $50 bilhoes na primeira rodada. A se¬ 
gunda rodada de aumento no gasto de consumo aumen¬ 


ta o PIB real em mais 0,6 x $50 bilhoes ou $30 bilhoes 
A terceira rodada de aumento no gasto de consumo ele 
va o PIB real em 0,6 x $30 bilhoes ou $18 bilhoes A Ta 
bela 27-1 mostra as etapas sucessivas de aumento em 
que “...” significa que o processo continua um numero 
infinito de vezes. No fim, o PIB real aumenta em $125 
bilhoes em conseqilencia de um aumento inicial de $50 
bilhoes no gasto de investimento. Sabemos que isso e 
verdade da Equagao 27-4: 

$50 bilhoes x —-— = 50 bilhoes x 2,5 = $125 bilhoes 

1 - 0,6 

Note que, embora haja um numero infinito de rodadas 
de expansao do PIB real, o aumento total do PIB real e limi- 
tado a $125 bilhoes. A razao e que em cada estagio uma 
parte da renda disponivel “vaza” porque e poupada. Quan¬ 
to de $1 adicional de renda dispom'vel e poupado depende 
da propensao marginal a poupar. 

TABELA 27-1 

Rodadas de aumento do PIB real 

s 


{ 

f 

Aumento no 

PIB real 
(bilhoes 
de dolares) 

Aumento total 
no PIB real 
(bilhoes de 
dolares) 

1- rodada 

$50 

$50 

i 

2- rodada 

30 

80 

3 a rodada 

18 

98 

4- rodada 

10,8 

108,8 

Rodada final 

0 

125 


A Figura 27-10 ilustra o efeito do aumento do gasto de 
investimento sobre a curva de demanda agregada. O painel 
(a) mostra as sucessivas rodadas de aumento no PIB real, 
segundo a Tabela 27-1. O painel (b) mostra o efeito corres- 
pondente na demanda agregada: a quantia total do desloca- 
mento para a direita da curva AD, de AD } para AD 2 , e $125 
bilhoes, a soma do aumento inicial no gasto de investimen¬ 
to, $50 bilhoes, mais os aumentos subseqtientes de gasto 
de consumo, $75 bilhoes. 

O que descrevemos foi o efeito de uma mudanga no 
gasto de investimento que decorre de uma mudanga nas ex- 
pectativas, mas a mesma analise pode ser aplicada a ou- 
tras causas de um deslocamento na curva de demanda 
agregada. Como nao ha comercio exterior nessa econo¬ 
mia, vamos nos concentrar no gasto agregado domestico 
na economia, a soma dos gastos de consumo, C, dos gas- 
tos de investimento, I, e das compras governamentais de 
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0 multiplicador 


(a) Rodadas de aumento cumulative do PIB real 

Aumento 
no PIB real 
(bilhoes 
de dolares) 



Rodada 

Uma mudanga nas expectativas que leva a um aumento no 
gasto de investimento desloca a curva de demanda agregada 
para a direita por duas razoes. Mantendo constante o ni'vel de 
pregos agregado, ha um aumento inicial no PIB real devido ao 
aumento em I. Depois, ha um aumento subseqiiente no PIB 


bens e servigos, G. Deslocamentos na curva de demanda 
agregada podem surgir em virtude de mudancas autono¬ 
mas em qualquer desses tres componentes do gasto agre¬ 
gado. O importante e distinguir entre a mudanga inicial 
no gasto agregado antes de o PIB real aumentar, e a mu- 
danga adicional no gasto agregado causada pela mudanga 
no PIB real a medida que a reagao em cadeia se desenrola. 
Por exemplo, suponhamos que a riqueza total na econo- 
mia aumente por alguma razao. Isso levara a um aumento 
inicial no gasto de consumo antes que o PIB real aumente. 
Mas levara tambem a uma segunda rodada e rodadas sub- 
seqtientes de gastos de consumo mais altos a medida que 
o PIB real cresce. 

Um aumento ou queda inicial no gasto agregado a um 
dado ntvel de PIB real e denominado mudanga autonoma 
no gasto agregado. E autonomo, o que significa “autogo- 
vernado", porque e a causa e nao o resultado da reagao em 
cadeia que acabamos de descrever. O multiplicador e a ra¬ 
zao entre a mudanga total no PIB real causada por uma 
mudanga autonoma no gasto agregado e o tamanho da- 
quela mudanga autonoma. Se indicamos a mudanga auto¬ 
noma no gasto agregado por A AAS e a mudanga no PIB 
real por AY, entao o multiplicador e igual a A Y/AAAS. E ja 
vimos pela Equagao 27-4 como encontrar o valor do mul¬ 
tiplicador. Supondo que nao haja impostos nem comercio 
exterior, ele e 


(b) Efeito correspondente na demanda agregada 



» $50 bilhoes - $75 bilhoes 

real a medida que uma renda dispom'vel crescente leva a um 
gasto de consumo mais alto. 0 painel (a) mostra como ocorre 
o aumento no PIB real a um dado ni'vel de pregos agregado. 

0 painel (b) mostra como isso desloca a curva de demanda 
agregada. 


(27-5) Multiplicador =- = 

1-MPC AAAS 

Correspondentemente, o multiplicador nos permite cal- 
cular a mudanga de PIB real que decorre de uma mudanga 
autonoma no gasto agregado. Rearranjando a Equagao 
10-5, obtemos: 

(27-6) AY =- 1 -x AAAS 

1-MPC 

Note que o tamanho do multiplicador e, portanto, o 
tamanho do deslocamento na curva de demanda agrega¬ 
da que resulta de qualquer mudanga inicial no gasto 
agregado, depende da propensao marginal a consumir, 
MFC. Se a propensao marginal a consumir e alta, o multi¬ 
plicador tambem e. Isso e verdadeiro porque o tamanho 
da MPC determina que tamanho tem cada rodada de ex- 
pansao, comparada a rodada anterior. Dito de outra for¬ 
ma, quanto mais alta a MPC, menos renda disponivel 
“vaza” para ser poupada em cada rodada de expansao. 

Em capltulos posteriores, usaremos o conceito do mul¬ 
tiplicador para analisar os efeitos das politicas fiscal e mo- 
netaria. Veremos tambem que a formula para o multiplica¬ 
dor muda quando introduzimos varias complicagoes, in¬ 
clusive impostos e comercio exterior. 
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i > Uma mudanga no gasto de investimento que decorre de uma 


mudanga nas expectativas da inicio a uma reagao em cadeia ) 
em que a mudanga inicial no PIB real leva a mudangas nos 1 
gastos de consumo, levando a mudangas subseqiientes no j 
PIB real, e assim por diante. 0 deslocamento total da curva 
de demanda agregada e urn multiplo da mudanga inicial no i 
gasto de investimento. 

| > Qualquer mudanga autdnoma no gasto agregado, uma mu- 
1 danga em C, I ou G que desloca a curva de demanda agregada 

I gera a mesma reagao em cadeia. 0 tamanho total da mudan¬ 

ga no PIB real depende do tamanho do multiplicador. Supon- 
i do que nao haja nem impostos nem comercio exterior, o 
multiplicador e igual a 1/(1-MPC), em que MPC e a propen- 
sao marginal a consumir. A mudanga total no PIB real, A Y, e 
igual a 1/(1-MPC) x A AAS. ‘ 



1. Explique por que urn declinio nos gastos de investimento causa- 
do por uma mudanga nas expectativas economicas levaria tam- 
bem a uma queda nos gastos de consumo. 

As respostas estao no fim do Livro. 


0 MODELO DE OFERTA 
AGREGADA-DEMANDA AGREGADA 

De 1929 a 1933, a economia americana se moveu para bai- 
xo ao longo da curva de oferta agregada de curto prazo, a 
medida que o nivel de pregos caia. Em contraste, de 1979 
a 1980, a economia americana se moveu para cima na cur¬ 
va de demanda agregada a medida que o rn'vel de pregos 
agregado subia. Em cada caso, a causa do movimento ao 
longo da curva foi o deslocamento de outra curva. Em 
1929-1933, foi urn deslocamento para a esquerda da curva 


de demanda agregada - uma enorme queda nos gastos de 
consumo. Em 1979-1980, foi um deslocamento para a es¬ 
querda da curva de oferta agregada de curto prazo - uma 
drastica queda na oferta agregada de curto prazo causada 
pelo choque de pregos do petroleo. 

Para entender o comportamento da economia, temos de 
reunir a curva de oferta agregada e a curva de demanda 
agregada. O resultado e o modelo AS-AD , um modelo basi- 
co que usamos para entender flutuagoes economicas. 

Equitibrio macroeconomico de curto prazo 

Comegamos nossa analise colocando o foco no curto pra¬ 
zo. A Figura 27-11 mostra a curva de demanda agregada e a 
curva de oferta agregada de curto prazo no mesmo diagra- 
ma. O ponto em que a curva de demanda agregada, AD, e a 
curva de oferta agregada de curto prazo, SRAS, se cortam, 
E sr , e o equiltbrio macroeconomico de curto prazo: o pon¬ 
to em que a quantidade de produto agregado ofertada e 
igual a quantidade de produto agregado demandada pelas 
familias, firmas, o governo e o resto do mundo. O nivel de 
pregos agregado em E SR , P E , e o nivel de pregos agregado 
de equiltbrio de curto prazo. O nivel de produto agregado 
em E sr , Y e , e o produto agregado de equiltbrio de curto 
prazo. 

No modelo de oferta e demanda (modelo AS-AD ) do Ca- 
pitulo 3, vimos que uma escassez de qualquer bem indivi¬ 
dual faz com que o prego de mercado suba, mas um exce- 
dente do bem faz com que o prego de mercado caia. Essas 
forgas garantem que o mercado chegue ao equiltbrio. A 
mesma logica se aplica ao equih'brio macroeconomico de 
curto prazo. Se o nivel de pregos agregado esta acima do ni¬ 
vel de equiltbrio, a quantidade de produto agregado oferta¬ 
da excede a quantidade demandada, e isso leva a uma que¬ 
da no nivel de pregos agregado e pressiona em diregao ao 
nivel de equiltbrio. Se o nivel de pregos agregado esta abai- 


0 modelo AS-AD 


0 modelo AS-AD combina a curva de oferta agregada de 
curto prazo e a curva de demanda agregada. Seu ponto de 
intersegao, E SR , e o ponto do equiltbrio macroeconomico 
de curto prazo, em que a quantidade de produto agregado 
demandada e igual a quantidade de produto agregado 
ofertada. P E e o nivel de pregos agregado do equiltbrio de 
curto prazo, e Y E e o nivel de produto agregado de 
equilibrio de curto prazo. 





PIB real 
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CAPITULO 27 OFERTA AGREGADA E DEMANDA AGREGADA 


xo do nivel de equilibrio, a quantidade de produto agrega- 
do ofertada e inferior a quantidade demandada, e isso leva a 
urn aumento no nivel de pregos agregado, de novo pressio- 
nando-o em diregao ao nivel de equilibrio. Na discussao 
que se segue, vamos supor que a economia esteja sempre 
em equilibrio macroeeonomico de curto prazo. 

Tambem vamos fazer mais uma simplificagao importan- 
te baseada na observagao de que, na realidade, ha uma ten¬ 
dencia ascendente de longo prazo tanto no produto agrega¬ 
do quanto no nivel de pregos agregado. Vamos supor que 
uma queda em qualquer dessas variaveis signifique de 
fato uma queda comparada com a tendencia de longo pra¬ 
zo. Por exemplo, se o nivel de pregos agregado normal- 
mente aumenta 4% ao ano, urn ano em que o nivel de pre¬ 
gos agregado aumenta apenas 3% vai contar, para nossa fi- 
nalidade, como um declinio de 1%. De fato, desde a Grande 
Depressao houve bem poucos anos em que o nivel de pre¬ 
gos agregado de qualquer das nagoes mais importantes, na 
realidade, baixou. A deflagao no Japao depois de 1995 
aproximadamente e uma das poucas excegoes. Explicare- 
mos por que no Capitulo 33. Aconteceram, no entanto, 
muitos casos em que o nivel de pregos agregado caiu em re- 
lagao a tendencia de longo prazo. 

O produto agregado de equilibrio de curto prazo e o ni¬ 
vel de pregos agregado de equilibrio de curto prazo podem 
mudar por causa de deslocamentos na curva de oferta agre- 


gada de curto prazo, SRAS, ou por causa de deslocamentos 
na curva de demanda, AD. Vamos examinar cada caso em 
separado. 

Deslocamentos na curva SRAS 

Um evento que desloca a curva de oferta agregada de curto 
prazo, SRAS, tal como uma mudanga nos pregos de commo¬ 
dities ou insumos, de salarios nominais ou de produtividade 
e conhecido como choque de oferta. Um choque de oferta 
negativo aumenta os custos de produgao e reduz a quantida¬ 
de que os produtores estao dispostos a ofertar a qualquer 
dado nivel de pregos agregado, levando a um deslocamento 
para a esquerda da curva de oferta agregada de curto prazo. 
A economia americana experimentou um severo choque de 
oferta negativo na esteira da ruptura na oferta mundial de 
petrdleo em 1973 e 1979. Em contraste, um choque de ofer¬ 
ta positive reduz os custos de produgao e aumenta a quanti¬ 
dade ofertada a qualquer dado nivel de pregos. levando a um 
deslocamento para a direita da curva de oferta agregada de 
curto prazo. Os Estados Unidos experimentaram um cho¬ 
que de oferta posilivo entre 1995 e 2000, quando o uso cres- 
cente da Internet e outras tecnologias de informagao causa- 
ram um repentino aumento na produtividade. 

Os efeitos de um choque de oferta negativo se mostram 
no painel (a) da Figura 27-12. O equilibrio inicial esta em 


Choques de oferta 


(a) Choque de oferta negativo 


(b) Choque de oferta positivo 




Um choque de oferta desloca a curva de oferta agregada de 
curto prazo, movendo o nivel de pregos agregado e o produto 
agregado em diregoes opostas. 0 painel (a) mostra um choque 
de oferta negativo que desloca a curva de oferta agregada de 
curto prazo para a esquerda e causa estagflagao, ou seja, 
produto agregado mais baixo e nivel de pregos agregado mais 
alto. Aqui a curva de oferta agregada de curto prazo se desloca 
de SRAS t para SRAS 2 , e a economia passa de £j para f 2 . 0 nivel 


de pregos agregado aumenta de P 1 para P 2 , e o produto 
agregado cai de Y 1 para Y 2 . 0 painel (b) mostra um choque de 
oferta positivo que desloca a curva de oferta agregada de curto 
prazo para a direita, gerando um produto agregado mais alto e 
um nivel de pregos agregado mais baixo. A curva de oferta 
agregada de curto prazo se desloca de SRAS j para SRAS 2 , e a 
economia passa de Ej para E 2 . 0 nivel de pregos agregado cai 
de P 1 para P 2 , e o produto agregado aumenta de Y 1 para Y 2 . 













PARTE XIII FLUTUAgOES ECONOMICAS NO CURTO PRAZO 


ELSEVIER 


E 1 , com o rn'vel de pregos agregado Pj e a oferta agregada 
Yj. A desorganizagao na oferta de petroleo causa um deslo- 
camento para a esquerda da curva de oferta agregada de 
curto prazo, de SRASj para SRAS 2 . Em conseqiiencia, o 
produto agregado cai, e o nivel de pregos agregado sobe, 
um movimento para cima ao longo da curva AD. No novo 
equilibrio, E 2 , o rn'vel de pregos agregado de equilibrio, P 2 , 
e mais alto, e o rn'vel de produto agregado de equilibrio, Y 2 , 
e mais baixo do que antes. 

A combinagao de inflagao com queda de produto agregado 
que se mostra no painel (a) tern um nome especial: estagfla¬ 
gao, para “estagnagao mais inflagao”. A situagao de uma eco- 
nomia que passa por estagflagao e bem desagradavel: produto 
agregado em queda leva a desemprego crescente, e as pessoas 
sentem seu poder de compra encolhendo por pregos em as- 
censao. A estagflagao nos anos 70 levou a um clima de pessi- 
mismo nacional. Alem disso, como veremos, ela coloca um 
dilema para os formuladores de politica economica. 

Um choque de oferta positivo, mostrado no painel (b), 
tern o efeito exatamente oposto. Um deslocamento para a 
clireita da curva de oferta agregada de curto prazo de SRAS ( 
para 5RA5, resulta em um auinento no produto agregado e 
uma queda no nivel de pregos agregado, um movimento 
para baixo ao longo da curva AD. Os choques de oferta fa- 
voraveis do fim dos anos 90 levaram a uma combinagao de 
pleno emprego e inflagao declinante, isto e, o nivel de pre¬ 
gos agregado caiu comparaclo com sua tendencia de longo 
prazo. Essa combinagao produziu, durante algum tempo, 
uma grande onda de otimismo nacional. 


A caracteristica especial dos choques de oferta, tanto ne¬ 
gatives quanto positivos, e que eles fazem com que o nivel 
de pregos agregado e o produto agregado se movam em di- 
regoes opostas. 

Deslocamentos na demanda agregada: 
efeitos de curto prazo 

Um evento que desloca a curva de demanda agregada, tal 
como uma mudanga de expectativas, de riqueza, do esto- 
que de capital fisico ou o uso de politica fiscal ou moneta- 
ria, e conhecido como choque de demanda. A Grande De- 
pressao foi causada por um choque de demanda negativo, o 
colapso da riqueza e da confianga de empresarios e consu- 
midores que se seguiu ao colapso do mercado de agoes de 
1929 e a crise bancaria de 1930-1931. A Depressao termi- 
nou com um choque de demanda positivo, ou seja, o enor- 
me aumento de compras governamentais durante a Segun- 
da Guerra Mundial. Em 2001, a economia dos Estados Uni- 
dos passou por outro choque de demanda negativo de im- 
portancia, quando a ascensao do mercado acionario nos 
anos 90 transformou-se em declinio e as empresas tomadas 
de nervosismo reduziram drasticamente seus gastos de in- 
vestimento. 

A Figura 27-13 mostra os efeitos de curto prazo de choques 
de demanda negativos e positivos. Um choque de demanda 
negativo desloca a curva de demanda agregada AD para a es¬ 
querda, de AD, para AD 2 , como se mostra no painel (a). A 
economia se move para baixo ao longo da curva SRAS , de Ej 


Choques de demanda 


(a) Choque de demanda negativo 



Um choque de demanda desloca a curva de demanda 
agregada, movendo o nivel de pregos agregado e o produto 
agregado na mesma diregao. No painel (a), um choque de 
demanda negativo desloca a curva de oferta agregada de AD j 
para AD 2 . reduzindo o nivel de pregos agregado de Pj para P z 


(b) Choque de demanda positivo 



e o produto agregado de Y j para Y 2 . No painel (b), um 
choque de demanda positivo desloca a curva de demanda 
agregada de curto prazo para a direita, aumentando o 
nivel de pregos agregado de P 2 para P 2 e o produto 
agregado de Y 1 para Y 2 . 
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para E 2 , levando a um produto agregado de equilfbrio mais 
baixo e a um nfvel de pregos agregado de equilfbrio mais bai- 
xo. Um choque de demanda positivo desloca a curva de de- 
manda agregada, AD, para a direita, como se mostra no pai- 
nel (b). A economia se move para cima ao longo da curva 
SRAS, de Ej para E 2 . Isso leva a um produto agregado de 
equilibrio mais alto e a um nfvel de pregos agregado de equi¬ 
lfbrio mais alto. Em contraste com choques de oferta, cho- 
ques de demanda fazem com que o produto agregado e o nf¬ 
vel de pregos agregado se movam na mesma diregao. 

Ha outro contraste importante entre choques de oferta e 
choques de demanda. Como vimos, a polftica monetaria e a 
polftica fiscal permitem ao govemo deslocar a curva de deman¬ 
da agregada, significando que os governos tern a possibilida- 
de de criar os choques que mostramos na Figura 27-13. Ha 
boas razoes de polftica economica para fazer isso? Passare- 
mos a essa questao dentro em breve. Primeiro, contudo. ve- 
jamos a diferenga entre equilibrio economico de curto prazo 
e equilfbrio macroeconomico de longo prazo. 


Equilibrio macroeconomico de longo prazo 

A Figura 27-14 combina a curva de demanda agregada com 
as curvas de oferta agregada de curto prazo, bem como de 
longo prazo. A curva de demanda agregada, AD, cruza a 
curva de oferta agregada de curto prazo, SRAS, em E, R . Su- 
pomos aqui que se passou tempo suficiente para que a eco¬ 
nomia esteja tambem na curva de oferta agregada de longo 
prazo, LRAS. Em consequencia, E, R e a intersegao de todas 
as tres curvas, SRAS. ERAS e AD. Dessa forma, o produto 
agregado de equilibrio de curto prazo e igual ao produto 
potencial, V . Tal situagao, em que o ponto de equilibrio 
macroeconomico de curto prazo esta sobre a curva de ofer¬ 
ta agregada de longo prazo, e conhecido como equilibrio 
macroeconomico de longo prazo. 


Equilfbrio macroeconomico de longo prazo 


Aqui o equilibrio macroeconomico de curto prazo esta 
tambem sobre a curva de oferta agregada de longo prazo, 
LRAS. Em consequencia, o produto agregado de equilibrio 
de curto prazo e igual ao produto potencial, Y p . A 
economia esta em equilibrio macroeconomico de longo 
prazo em E LR . 


Para ver o significado do equilfbrio macroeconomico de 
longo prazo, consideremos o que acontece quando um 
choque de demanda afasta a economia do equilibrio ma¬ 
croeconomico de longo prazo. Na Figura 27-15, supomos 
que a curva de demanda agregada inicial seja AD l e que a 
curva de oferta agregada de curto prazo inicial seja SRAS,. 
Assim, o equilfbrio macroeconomico inicial e E 2 , que esta 
sobre a curva de oferta agregada de longo prazo, LRAS. A 
economia entao comega de um ponto de equilfbrio macro¬ 
economico de curto prazo e de longo prazo, e o produto 
agregado de equilfbrio de curto prazo e igual ao produto 
potencial em F,. 

Suponha agora que por alguma razao, por exemplo, 
uma piora repentina das expectativas das empresas e dos 
consumidores, a demanda agregada caia e a curva de deman¬ 
da agregada se desloque para a esquerda para AD 2 . Isso re- 
sulta em um nivel de pregos agregado de equilfbrio mais 
baixo em P, e um nfvel de produto agregado de equilfbrio 
mais baixo em Y 2 , a medida que a economia fica no curto 
prazo em E 2 . O efeito de curto prazo de uma tal queda na 
demanda agregada foi o que a economia dos Estados Uni- 
dos experimentou em 1929-1933: nfvel de pregos agregado 
declinante e produto agregado em queda. 

O produto agregado nesse novo equilfbrio de curto pra¬ 
zo, E 2 , e inferior ao produto potencial. Quando isso aconte¬ 
ce, a economia se defronta com um hiato de recessao. No 
mundo real, urn hiato de recessao causa grande desconfor- 
to, pois corresponde a desemprego elevado. O grande hiato 
de recessao que se abriu nos Estados Unidos em 1933 cau- 
sou intensa turbulencia social e polftica. E o hiato de reces¬ 
sao devastador que se abriu na Alemanha na mesma epoca 
desempenhou um papel importante na ascensao de Hitler 
ao poder. 

Mas este nao e o fim da historia. Diante do desemprego 
elevado, os salarios nominais eventualmente caem, assim 



potencial 


P1B real 
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Efeitos de curto prazo e de longo 
prazo de um choque de demanda 
negativo 

No longo prazo, a economia exibe 
autocorregao: choques de demanda tern 
somente efeito de 

curto prazo sobre o produto agregado. 
Comegando em E x , um choque de demanda 
negativo desloca AD X para a esquerda ate AD Z . 
No curto prazo, a economia se move para f 2 e 
surge um hiato caracteristico de recessao: 
o rtivel de pregos agregado declina de P x para 
P 2 , o produto agregado declina de Y x para Y z 
e o desemprego sobe. Mas, no longo prazo, 
os salarios nominais caem em resposta ao 
elevado desemprego em Y 7 , e SRAS X se desloca 
para a direita para SRAS 7 . 0 produto agregado 


Nivel de 

pregos 

agregado 

2. ...reduz o nivel de pregos 
agregado e o produto agregado 
e leva a desemprego mais alto 
no curto prazo ... 

\ 1 

SSASj 


\ \ 


sras 2 

j 

? 

- - - - l 

1. Um choque de 
. demanda negativo . 
initial... 

1 Cl 

S' 3. ...ate que uma 

S' eventual queda de 
salarios nominais no 
longo prazo aumenta a 
oferta agregada de curto 
AD X prazo e move a economia 
de volta para o produto 
potential 

'3 

Y* 



Y 2 tj Produto PIB real 

*——*- ' potential 

Hiato de recessao 


aumenta de Y 2 para Y v e o nivel de pregos 
agregado declina de novo, de P 7 para P 3 . 0 equilibrio 


macroeconomico de longo prazo eventualmente e 


restaurado em f 3 . 


como outros pregos rigidos, levando os produtores em ulti¬ 
ma instancia a aumentar o produto. Como resultado, o hia- 
lo de recessao leva a curva de oferla agregada de curto pra¬ 
zo a se deslocar gradualmente para a direita ao longo do 
tempo. Esse processo continua ate que SRAS j chega a sua 
nova posicao em SRAS-,, trazendo a economia para o equili¬ 
brio em E 3 , onde ha uma intersegao de AD 2 , SRAS-, e LRAS. 
Em E 3 , a economia esta de volta ao equilibrio macroecono¬ 
mico de longo prazo; esta de volta ao produto potencial V,, 
mas com um nivel de pregos agregado ntais baixo, P 3 , refle- 
lindo uma queda de longo prazo no nivel de pregos agrega¬ 
do. No fim das comas, a economia apresenla autocorrccao 
no longo prazo. 

O que acontece sc, cm vcz clisso. ocorre um aumento na 
demanda agregada? Os resultados se mostram na Figura 
27-16. onde supomos mais uma vez que a curva de deman¬ 
da agregada initial seja AD,, e que a curva de oferta agrega¬ 
da de curto prazo initial seja SRAS], de inodo que o equili¬ 
brio macroeconomico initial, em Ej, esta sobre a curva de 
oferta agregada de longo prazo, LRAS. Inicialmente, entao, 
a economia esta em equilibrio macroeconomico de longo 
prazo. 

Suponha agora que a demanda agregada aumente e que 
a curva de demanda agregada se desloque para a direita 
para AD 2 . Isso resulta em um nivel de pregos agregado 
mais alto, em P 2 , e um nivel de produto agregado mais 
alto em Y 2 , a medida que a economia se ajusta no curto 
prazo em E 2 . O produto agregado nesse novo equilibrio de 


curto prazo esta acima do produto potencial, e o desem¬ 
prego e baixo, a fim de produzir esse nivel de produto 
agregado mais alto. Quando isso acontece, a economia ex- 
perimenta um hiato inflacionario. Como no caso do hiato 
de recessao, isso nao encerra a historia. Diante de desem¬ 
prego baixo, os salarios nominais aumentam, do mesmo 
modo que outros pregos rigidos. Um hiato inflacionario 
faz com que a curva de oferta agregada de curto prazo se 
desloque gradualmente para a esquerda, a medida que os 
produtores reduzem o produto diante de salarios nomina¬ 
is cm ascensao. Esse processo continua ate que SRAS, al- 
cance sua nova posigao em SRAS-,, trazendo a economia 
para o equilibrio em E s , onde ha uma intersegao de AD 2 , 
SRAS, e LRAS. Em E 3 , a economia esta de volta ao equili¬ 
brio macroeconomico de longo prazo. Esta de volta ao 
produto potencial, mas a tun nivel de pregos agregado 
ntais alto, P 3 , refletindo um aumento de longo prazo no 
nivel de pregos agregado. De novo, a economia apresenta 
autocorrccao no longo prazo. 

Ha uma ligao importante de macroeconomia a ser extrai- 
da desta analise. Quando ha um hiato de recessao, os sala¬ 
rios nominais eventualmente caem, movendo a economia 
de volta ao produto potencial. E quando ha um hiato infla¬ 
cionario, os salarios nominais eventualmente sobem, tam- 
bem movendo a economia de volta ao produto potencial. 
Assim, no longo prazo, a economia apresenta autocorre- 
gao: choques de demanda agregada afetam o produto agre¬ 
gado no curto prazo, mas nao no longo prazo. 
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Efeitos de curto prazo e de longo 
prazo de um choque de demanda 
positivo 

Commando em E v um choque de demanda 
positivo desloca AD t para a direita ate AD 2 , e 
a economia se move para E 2 no curto prazo. 
Isso resulta em um hiato inflacionarios a 
medida que o produto agregado aumenta de 
Y-y para Y 2 , o nivel de pregos agregado sobe 
de Pj para P 2 , e o desemprego vai a niveis 
baixos. No longo prazo, SRAS 1 se desloca para 
a esquerda para SRAS 2 , a medida que os 
salarios nominais aumentam em resposta ao 
baixo desemprego em Y 2 . 0 produto agregado 
cai de volta para Y 3 , e o nivel de pregos 
agregado sobe de novo para P 3 , e a economia 
automaticamente se corrige a medida que 
volta para o equilibrio macroeconomico de 
longo prazo em f 3 . 



Hiato inflacionario 


Choques de oferta versus choques de 
demanda na pratica 

Com que frequencia choques de oferta e choques de deman¬ 
da, respectivamente, causam recessoes? O veredicto da 
maioria dos macroeconomistas, ainda que nao de todos, e 
que recessoes sao causadas principalmente por choques de 
demanda. Mas quando um choque de oferta negative ocor- 
re, a recessao resultante tende a ser particularmente des- 
truidora. 

Vamos ser mais especiiicos. Oficialmente houve dez re- 
cessoes nos Estados Unidos desde a Segunda Guerra Mon¬ 
dial. Contudo, duas delas, em 1979-1980 e 1981-1982, sao 
frequentemenle tratadas como utna unica recessao com 
"dois mergulhos”, reduzindo o ntimero total a nove. Des- 
sas nove recessoes, somente duas, a recessao de 1973-1975 
e a recessao dos dois mergulhos de 1979-1982, apresenta- 
ram a combinagao caracteristica de produto em queda e 
elevagao no nivel de pregos que chamamos de estagflagao. 
Em cada caso, a causa do choque de oferta foi turbulencia 
polltica no Oriente Medio, a guerra arabe-israelense de 
1973 e a revolugao do Ira de 1979, que desorganizou a ofer¬ 
ta mundial de petroleo e mandou o prego do petroleo para 
as nuvens. De fato, os economistas algumas vezes se refe¬ 
rent as duas recessPes como “OPEC I” e “OPEC II”, confor- 
me a sigla inglesa da Organizagao dos Paises Exportadores 
de Petroleo, o cartel mundial do petroleo. 


Assirn, sete das nove recessoes do pos-guerra foram o 
resultado de choques de demanda, e nao de choques de 
oferta. As duas recessoes provocadas por choques de 
oferta, no entanto, foram as duas piores, quando tnedi- 
das pela taxa de desemprego. A Figura 27-17 mostra a 
taxa de desemprego dos Estados Unidos desde 1948, 
com as datas da guerra arabe-israelense de 1973 e a revo¬ 
lugao do Ira de 1979 marcadas no grafico. As duas taxas 
de desemprego mais altas desde a Segunda Guerra Mun¬ 
dial ocorreram depois desses dois grandes choques de 
oferta negativos. 

Ha uma razao para que as seqiielas de um choque de 
oferta sejant particularmente duras: a polltica macroecono¬ 
mica tern muito mais dificuldade em lidar com choques de 
olerta do que com choques de demanda. Veremos por que 
logo adiante. 

.7 - , 2 .-.i--. . - - — -. 

0 equilibrio macroeconomico de curto prazo ocorre na inter- 
segao das curvas de oferta agregada de curto prazo e de deman¬ 
da agregada. 

Um choque de oferta, um deslocamento da curva de oferta 
agregada de curto prazo SRAS, leva a que o nivel de pregos 
agregado e o produto agregado se movam em diregoes opos- 
tas. Um choque de demanda, um deslocamento na curva de 
demanda agregada AD, leva a que eles se movimentem na j 
mesma diregao. Estagflagao e a conseqiiencia de um choque 
i de oferta negativo. 







PARTE XIII FLUTUAgOES ECONOMICAS NO CURTO PRAZO 


ELSEVIER 



Choques de oferta sao raros mas severos 

Somente duas das nove recessoes do pos-guerra parecem 
adequar-se ao perfil de recessao causada por choque de 
oferta negativo: a recessao que se seguiu ao aumento nos 
pregos do petroleo apos a guerra arabe-israeLense de 
1973 e a recessao que se seguiu a outro salto nos pregos 
do petroleo depois da revolugao do Ira. Essas duas 
recessoes, contudo, foram as piores em termos de 
desemprego. 


Taxa de 
desemprego 

12 % 

10 

8 

6 


Revolufao 
do Ira de 1979 


Guerra arabe- 
israelense de 1973 


i i i i l l 


Ano 


A economia e autocorretiva no longo prazo. Uma queda nos 
salarios nominais ocorre em resposta a urn hiato de recessao, 
e urn aumento nos salarios nominais ocorre em resposta a 
urn hiato inflacionario. Ambos movem a economia para o 
equilibria macroecondmico de longo prazo, onde ocorre in- 
tersegao das curvas AD, SRAS e LRAS. 


1. Descreva os efeitos de curto prazo de cada urn dos choques se- 
guintes sobre o nivel de pregos agregado e o produto agregado. 

a. 0 governo aumenta fortemente o salario minimo, elevando o 
salario de muitos trabalhadores. 

b. Firmas de energia solar langam um importante programa de 
gastos de investimento. 

c. 0 Congresso aumenta impostos e corta gastos. 

d. Clima desfavoravel destroi cultivos ao redor do mundo. 

2. Um aumento de produtividade aumenta o produto potencial, 
mas alguris se preocupam com que a demanda por produto adi- 
cional sera insuficiente mesmo no longo prazo. Como voce res- 
ponderia? 

As respostas estao no fim do livro. 


POLITICA MACROECONOMICA 

Acabamos de ver que a economia e autocorretiva no longo 
prazo: ela tende eventualmente a voltar para o produto po¬ 
tencial. A maioria dos macroeconomistas acredita, contu¬ 
do, que o processo de autocorregao leve varios anos, tipica- 
mente uma decada ou mais. Em particular, se o produto 
agregado esta abaixo do produto potencial, a economia 
pode sofrer um periodo prolongado de produto agregado 
deprimido e alto desemprego antes de retornar ao normal. 

Essa convicqao e a base de uma das citaqoes mais farno- 
sas em economia, a declaragao de John Maynard Keynes de 
que "no longo prazo. estaremos todos mortos". Explicat¬ 
ions o contexto em que foi feita essa observacao na segao 
"Para Mentes Curiosas”, a seguir. 

Os economistas em geral interpretam Keynes como ten- 
do recomendado que os governos nao esperem para que a 
economia se autocorrija. Em vez disso, muitos economis¬ 
tas (mas non todos) argumentam que o governo deveria 
usar politica monetaria e fiscal para levar a economia de 
volta ao produto potencial na esteira de um deslocamento 


KEYNES E 0 LONGO PRAZO 

0 economista britanico Sir John Maynard Keynes 
(1883-1946) foi quern, provavelmente mais que 
qualquer outro economista individualmente, criou 
o moderno campo da macroeconomia. 
Examinaremos seu papel e as controversies que 
ainda continuam em torno de alguns aspectos do 
seu pensamento no Capitulo 34. Por enquanto, 
vamos olhar apenas sua citagao mais famosa. 

Em 1923, Keynes publicou Um Tratado 
sobre Reforma Monetaria, um pequeno livro 


sobre os problemas economicos da Europa 
depois da Primeira Guerra Mundial. Ali criticou 
a tendencia de muitos dos seus colegas a por o 
foco em como as coisas funcionam no longo 
prazo, como no equilibrio macroeconomico de 
longo prazo que acabamos de analisar, 
ignorando os eventos muitas vezes dolorosos e 
possivelmente desastrosos que podem 
acontecer no caminho para la. Aqui esta uma 
versao mais completa da citagao: 


"Este longo prazo e um guia enganoso 
para assuntos cori'entes. No longo prazo, 
estaremos todos mortos. Os economistas se 
propoem uma tarefa facil demais e inutil 
demais se em epocas tempestuosas eles so 
conseguem nos dizer que quando ha muito 
tiver passado a tempestade o mar estara de 
novo tranqiiilo." 
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da curva de demanda agregada. Este e o argumento para 
uma politica de estabilizagao ativa que definimos no Capi- 
tulo 23 como o uso de politica governamental para reduzir 
a severidade da recessao e controlar expansoes excessiva- 
mente rapidas. 

Podem politicas de estabilizagao melhorar o desempenho 
da economia? Se reexaminarmos a Figura 27-4, a resposta 
certamente parece ser afirmativa. Aplicando uma politica de 
estabilizagao ativa, a economia dos Estados Unidos voltou 
ao produto potencial ern 1996, depois de aproximadamente 
seis anos de hiato de recessao. Do mesmo modo, em 2001, 
ela tambem retornou ao produto potencial depois de aproxi¬ 
madamente quatro anos de hiato inflacionario. Esses perio- 
dos sao bem rnais curtos que as decadas, ou mais, que os 
economistas acreditam que seriam necessarias para que a 
economia chegasse a autocorregao, na ausencia de uma poli¬ 
tica de estabilizagao ativa. Contudo, como veremos em bre¬ 
ve, a capacidade de melhorar o desempenho da economia 
nem sempre e garantida. Ela depende dos tipos de choque 
com que a economia se defronta. 

Politica economica e choques de demanda 

Imagine que a economia sofra urn choque de demanda ne~ 
gativo como o que aparece na Figura 27-15. Como discuti- 
mos neste capitulo, as politicas monetaria e fiscal deslocam 
a curva de demanda agregada. Se os responsaveis pela poli¬ 
tica economica reagem rapidamente a queda na demanda 
agregada, eles podem usar politica monetaria e fiscal para 
deslocar a curva de demanda agregada de volta para a direi- 
ta. E se a administragao fosse capaz de antecipar perfeita- 
mente deslocamenios na curva de demanda agregada, ela 
poderia interromper todo o processo que se mostra na Fi¬ 
gura 27-15. Em vez de passar por um periodo de produto 
agregado baixo e pregos em queda, o governo aclminislra- 
ria a economia de tal modo que ela permanecesse em E,. 

Por que poderia ser desejavel uma politica para inter¬ 
romper o ajustamento que se mostra na Figura 27-15 e 
para manter a economia em seu equilibrio original? Por 
duas razoes principals. Primeiro, uma queda temporaria de 
produto agregado que acontece sem intervengao de politi¬ 
ca economica e ruint, em particular porque tal queda esta 
associada a alto desemprego. Segundo, como explicamos 
brevemente no Capitulo 23 e explicaremos em mais deta- 
lhes no Capitulo 33, a estabilidade deprefos em geral e con- 
siderada um objetivo desejavel. Assim, prevenir uma defla- 
gao, ou seja, uma queda no nivel de pregos agregado, e uma 
boa coisa. 

Significa isso que os encarregados da politica economica 
deveriam sempre atuar no sentido de compensar declinios 
na demanda agregada? Nao necessariamente. Algumas me- 
didas de politica economica para aumentar a demanda 
agregada, especialmente aquelas que aumentam o deficit 


orgamentario, podem ter custos de longo prazo em termos 
de um crescimento de longo prazo mais baixo, tal como o 
congestionamento do mercado de credito que desloca o 
gasto de investimento privado (crowding out). Alem do 
mais, os responsaveis pela politica economica no mundo 
real nao tern informagao perfeita e os efeitos de suas politi¬ 
cas nao sao perfeitamente previsiveis. Isso cria o risco de 
uma politica de estabilizagao causar mais danos do que be- 
neficios; isto e, a tentativa de estabilizar a economia pode a- 
cabar criando mais instabilidade. Vamos descrever o velho 
debate sobre politica economica no Capitulo 34. A despei- 
to dessas qualificagoes, a maioria dos economistas acredita 
que ha bons argumentos para usar politica macroeconomi¬ 
ca para compensar choques negativos serios na curva de 
demanda agregada. 

Deveriam os responsaveis pela politica economica tentar 
tambem contrabalangar choques positivos na demanda 
agregada? Nao parece obvio que eles devam faze-lo. Afinal 
de contas, etnbora a inflagao possa ser algo malefico, nao e 
fato que mais produto e rnenos desemprego sao uma boa co¬ 
isa? Nao necessariamente. Como veremos no Capitulo 33, a 
maioria dos economistas hoje em dia acredita que qualquer 
ganho de curto prazo decorrente de um hiato inflacionario 
tern de ser pago de volta mais tarde. Por isso, atualmente os 
responsaveis pela politica economica ern geral procuram 
contrabalangar choques de demanda tanto positivos quanto 
negativos. Podemos ter evidencia disso no painel (a) da Fi¬ 
gura 27-4. Por razoes que explicaremos no Capitulo 34, ten- 
talivas de eliminar hiatos de recessao e hiatos inflacionarios 
normalmente se apoiam mais em politica monetaria do que 
em politica fiscal. Durante o hiato de recessao do inicio dos 
anos 90, o banco central americano, o Fed, reduziu as taxas 
de juros para estimular gastos de consume e de investimen¬ 
to. E aumentou as taxas de juros durante o hiato inflaciona¬ 
rio no fim dos anos 90, para gerar o eleito oposto. 

Mas como a politica macroeconomica responde a cho¬ 
ques de oferta? 

Respondendo a choques de oferta 

Agora completamos a historia que iniciamos neste capitu¬ 
lo. E podemos explicar por que as recessoes com estagfla- 
cao dos anos 70 constituiram tamanho quebra-cabegas 
para a politica economica. 

No painel (a) da Figura 27-12 mostramos os efeitos de 
um choque de oferta negativo no curto prazo, e como tal 
choque leva a um produto agregado mais baixo, mas a um 
nivel de pregos agregado mais alto. Como notamos, os res¬ 
ponsaveis pela politica economica podem responder a um 
choque de demanda negativo usando politica monetaria e 
fiscal para retornar a demanda agregada ao seu nivel origi¬ 
nal. Mas o que podem ou devem fazer a respeito de um 
choque de oferta negativo? 
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Em contraste com a curva de demanda agregada, nao ha 
politicas faceis para deslocar a curva de oferta agregada de 
curto prazo. Isto e, nao ha politica governamental que pos- 
sa facilmente afetar a lucratividade dos produtores e assim 
contrabalangar os deslocamentos na curva de oferta agre¬ 
gada de curto prazo. Por conseguinte, a reagao de politica 
economica a um choque de oferta negativo nao pode ser 
simplesmente a de tentar pressionar a curva que se deslo- 
cou de volta para sua posigao original. 

Mesmo que se considere usar politica monetaria ou fis¬ 
cal para deslocar a curva de demanda agregada em resposta 
a um choque de oferta, nao esta nada obvio qual seja a res¬ 
posta correta. Duas coisas ruins estao acontecendo simul- 
taneamente: uma queda no produto agregado hem como um 
aumento no nivel de pregos agregado. Qualquer politica 
que desloca a curva de demanda agregada ajuda na solugao 
de um problema somente tornando o outro pior. Se o go- 
verno atua para aumentar a demanda agregada, ele reduz o 
declinio no produto, mas causa mais inflagao. E se ele atua 
para reduzir a demanda agregada, ele controla a inflagao, 
mas causa mais declinio no produto. 

E um tradc-offbem doloroso. No fim das contas, como 
veremos no Capitulo 34, os Estados Unidos e outras na- 
goes economicamente avangadas que sofreram choques 
de oferta nos anos 70 optaram por estabilizar os pregos. 
Mas ser responsavel por politicas economicas nos anos 
70 significou ter de fazer escolhas mais dificeis do que o 
normal. 


0 fim da Grande Depressao 

Em 1939, passada toda uma decada apos o colapso da bolsa 
de 1929, a economia dos Estados Unidos continuava pro- 
fundamente deprimida, com 17% da forga de trabalho de- 
sempregada. Mas ai a economia comegou uma rapida recu- 
peragao, crescendo a espantosos 12% ao ano ate 1944. Em 
1943, a laxa de desemprego tinha caido para menos de 2%. 

O que causou essa reviravolta? A resposta. sem sombra 
de duvida, foi o enorme aumento na demanda agregada 
causado pela Segunda Guerra Mundial. 

Embora a Segunda Guerra Mundial tenha comegado em 
setembro de 1939, os Estados Unidos nao entraram em 
combates ate o ataque a Pearl Elarbor em dezembro de 
1941. Mas a guerra impulsionou a demanda agregada antes 
que os Estados Unidos se envolvessem nas batalhas. A ex- 
pansao militar nos Estados Unidos comegou logo que o ris- 
co de guerra ficou evidente. Alem disso, a Gra-Bretanha co¬ 
megou a comprar grande quantidade de equipamento mili¬ 
tar americano e outros bens durante 1940, estimulando as 
exportagoes do pais. E a partir do momento em que os 
Estados Unidos se envolveram diretamente, as compras 


governamentais de armamentos aumentaram a uma taxa 
espetacular. 

O comportamento dos pregos correspondeu as previ- 
soes do modelo de oferta agregada e demanda agregada? 
Sim. No auge da guerra, muitos bens estavam sujeitos a 
controles de prego e racionamento. Apesar disso, o nivel de 
pregos agregado como medido pelo deflator do P1B aumen- 
tou 30% durante os anos de guerra e continuou subindo 
depois da guerra, a medida que os controles foram sendo 
removidos. 


Politica de estabilizagao e o uso de politica fiscal ou mo¬ 
netaria para contrabalangar choques de demanda. Contu- 
do, podem se dar desvantagens. Tais politicas podem le- 
var a um aumento de longo prazo no deficit orgamentario 
e a um cresdmento de longo prazo mais baixo devido ao 
deslocamento dos gastos de investimento privados pelo 
governo (crowding out). E, devido a previsoes incorretas, 
uma politica mal orientada pode aumentar a instabilidade 
economica. 

Choques de oferta negativos colocam um dilema de politica 
economica, pois combater uma recessao no produto agrega¬ 
do piora a inflagao, e combater a inflagao piora a recessao. 
0 papel da Segunda Guerra Mundial em terminar a Grande 
Depressao e o exemplo classico de como a politica fiscal 
pode aumentar a demanda agregada, dessa forma aumentan- 
do o produto agregado. 


1. Suponha que alguem diga que "a politica monetaria ou fiscal 
expansionista nao faz nada senao estimular exageradamente a 
economia durante aLgum tempo - obtem-se uma breve alta, 
mas em seguida vem o sofrimento da inflagao". 

a. Explique o que significa isso em termos do modelo de oferta 
agregada e demanda agregada. 

b. E este um argumento valido contra a politica de estabiliza¬ 
gao? Por que? 

As respostas estao no fim do livro. 


• UM OLHAR ADIANTE • 


O modelo AS-AD e um instrumento poderoso para enten- 
der tanto flutuagdes economicas quanto as maneiras pelas 
quais a politica economica algumas vezes pode combater 
choques adversos. Mas, a fim de apresentar a ideia basica, 
fomos um tanto esquematicos quanto aos detalhes. 

Nos tres proximos capitulos colocaremos alguma carne 
nesses ossos. Comegaremos por uma analise mais detalha- 
da dos fatores que determinant a demanda agregada e em 
seguida passaremos a examinar como de fato funciona a 
politica fiscal e monetaria. 
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CAPITULO 27 


RESUMO >>>>>>>>>>>>>>>> 


1. A curva de oferta agregada mostra a relagao entre nivel de 
pregos agregado e quantidade de produto agregado ofertada. 

2. A curva de oferta agregada de curto prazo tem inclinagao 
para cima porque os salarios nominais sao rigidos no curto 
prazo: um nivel de pregos agregado mais alto leva a lucros 
mais altos por unidade de produto e a um maior produto 
agregado no curto prazo. Mudangas nos pregos dos insumos, 
dos salarios nominais e da produtividade levam a mudangas 
nos lucros dos produtores e deslocam a curva de oferta agre¬ 
gada de curto prazo. 

3. No longo prazo, todos os pregos, inclusive salarios nominais, 
sao flexiveis e a economia produz em seu produto potencial. 
Se o produto agregado efetivo excede o produto potencial, os 
salarios nominais eventualmente aumentam em resposta ao 
baixo desemprego e o produto agregado cai. Se o produto po¬ 
tencial excede o produto agregado efetivo, os salarios nomi¬ 
nais eventualmente caem em resposta ao elevado desempre¬ 
go, c o produto agregado aumenta. Assim, a curva de oferta 
agregada de longo prazo e vertical no produto potencial. 

4. A curva de demanda agregada mostra a relagao entre o nivel 
de pregos agregado e a quantidade de produto agregado de- 
mandada. Ela tem inclinagao para baixo por duas razdes. A 
primeira e o efeito riqueza de uma mudanga no nivel de pre¬ 
gos agregado - um nivel de pregos agregado mais alto reduz o 
poder de compra da riqueza das familias e reduz os gastos de 
consume. A segunda e o efeito taxa de juros de uma mudan- 
ga no nivel de pregos agregado - um nivel de pregos agrega¬ 
do mais alto reduz o poder de compra do dinheiro que tern as 
familias e as firmas, levando a um aumento na taxa de juros e 
a uma queda nos gastos de investimemo e de consume. A 
curva de demanda agregada se desloea por causa de mudan¬ 
gas nas expectativas. mudangas na riqueza que nao sao devi- 
das a mudangas no nivel de pregos agregado e mudangas no 
estoque de capital fisico. Os responsaveis pela politica econo- 
mica podem usar politica fiscal e politica monetaria para des- 
locar a curva de demanda agregada. 

5. Uma mudanga autonoma no gasto agregado leva a uma rea- 
gao em cadeia em que a mudanga total no PIB real e igual ao 
multiplicador vezes a mudanga inicial no gaslo agregado. O 
tamanho do multiplicador. l/( 1 - MFC), depende da propen¬ 
sao marginal a consumir. MPC. a Iragao de um ddlar (on ou- 
tra unidade de moeda) adicional de renda disponivel gasla 
ent consumo. Quanio maior a propensao marginal a consu¬ 
mir, tamo maior o multiplicador e maior a mudanga de PIB 
real para qualquer mudanga autonoma no gaslo agregado. A 
propensao marginal a poupar, MPS, e igual a 1 - MPC. 

6. No modelo AS-AD, a intersegao da curva de oferta agregada 
de curto prazo e da curva de demanda agregada e o ponto de 
equilibrio macroeconomico de curto prazo. Ele determina o 
nivel de pregos agregado de equilibrio de curto prazo e o ni¬ 
vel no produto agregado de equilibrio de curto prazo. 

7. Flutuagdes economicas ocorrem por causa de um desloca- 
mento da curva de oferta agregada de curto prazo (choque de 
oferta ) ou da curva de demanda agregada (choque de deman¬ 
da). Um choque de oferta leva a que o nivel de pregos agrega¬ 
do e o produto agregado se movant em diregoes opostas, a 
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medida que a economia se move ao longo da curva de deman¬ 
da agregada. Uma ocorrencia particularmente dificil e a es- 
tagflagao, ou seja, inflagao com queda do produto agregado, 
que e causada por um choque de oferta negativo. Um choque 
de demanda faz com que eles se movam na mesma diregao, a 
medida que a economia se move ao longo da curva de oferta 
agregada de curto prazo. 

8. Choques de demanda tem apenas efeitos de curto prazo sobre 
o produto agregado, porque a economia e autocorretiva no 
longo prazo. Em um hiato de recessao, eventualmente uma 
queda nos salarios nominais move a economia para o equili¬ 
brio macroeconomico de longo prazo, onde o produto agre¬ 
gado e igual ao produto potencial. Em um hiato inflaciona- 
rio, eventualmente o aumento dos salarios nominais move a 
economia para o equilibrio macroeconomico de longo prazo. 

9. O elevado custo de um hiato recessionario, em termos de de¬ 
semprego, e as conseqiiencias adversas futuras de um hiato 
inflacionario levam muitos economistas a defender uma poli- 
tica de estabilizagao ativa: usar a politica fiscal ou monetaria 
para contrabalangar choques de demanda. A politica fiscal 
afeta a demanda agregada diretamente atraves das compras 
governamentais e indiretamente atraves de mudangas nos 
impostos ou nas transferencias governamentais, que afetam 
os gastos de consumo. A politica monetaria afeta a demanda 
agregada indiretamente atraves de mudangas na taxa de juros 
que afetam gastos de consumo e de investimemo. Pode haver 
desvantagens, eontudo, porque tais politicas podem contri- 
huir para um aumento de longo prazo no deficit orgamenta- 
rio e a um deslocamento do investimemo privado pelo gover- 
no (crowding out), levando a um rnenor crescituento de longo 
prazo. Aletu disso, provisoes erradas podem aumentar a ins- 
tabilidadc econdmica. 

10. Choques de oferta negatives colocam um diletua de politica 
economica: a politica que eombate a queda no produto agrega¬ 
do. ao aumentar a demanda agregada, leva a uma inflagao mais 
alia, mas a politica que eombate a inflagao. ao reduzir a de¬ 
manda agregada, vai piorar a queda da atividade econdmica. 
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PROBLEMAS >>>>>>>>>>>>>> 


1. Seu colega de estudos esta confuso com a inclinagao para 
cima da curva de oferta agregada de curto prazo e o formato 
vertical da curva de oferta agregada de longo prazo. Como 
voce explicaria por que essas inclinagbes sao diferentes? 

2. Suponha que em Wageland todos os trabalhadores assinem 
contratos salariais anuais em 1- de janeiro. Nao importa o 
que acontega com os pregos dos bens e servigos finais duran¬ 
te o ano, todos os trabalhadores ganham o salario especifica- 
do em seu contraio anual. Este ano, os pregos dos bens e ser¬ 
vigos finais cairam inesperadamente depois de os contratos 
tercm sido assinados. Responda as questoes seguintes usando 
uni diagrams e supondo que a eeonomia comece no seu pro¬ 
duto potencial. 

a. No curto prazo, como a quantidade de produto agregado 
ofertada vai responder a queda dos pregos? 

b. O que acontecera quanclo firntas e trabalhadores renego- 
ciarem seus salarios? 

3. Em eada um dos casos seguintes no curto prazo, determine 
quais eventos causam urn deslocamento de him curva ou um 
movimento ao longo da curva. Determine que curva esta en- 
volvida e qual a diregao da mudanga. 

a. Em consequencia de um aumento no valor do dblar em 
relagao a outras ntoedas, os produtores americanos agora 
pagam menos em termos de dblar por ago estrangeiro. 
um insumo imporiantc usado na produgao. 

b. Um aumento na quantidade de dinheiro por medida do 
banco central americano aumenta a quantidade de moeda 
que as pessoas e as empresas desejam emprestar. reduzin- 
do as taxas de juros. 

c. Vlais atividade sindical leva a salarios nominais mais al¬ 
tos. 

d. Uma queda no nivel de pregos agregado aumenta o poder 
de compra do dinheiro mantido pelas familias. Em conse- 
qiteneia, elas emprestam mais c tomam menos empresta- 
do. 

4. Uma queda no valor do dolar em relagao as outras moedas 
torna os bens e servigos finais americanos mats baratos para 
os estrangeiros. embora o nivel de pregos agregado nos Esta- 
dos Unidos se mantenha o mesmo. Em consequencia, os es¬ 
trangeiros demandant mais produto agregado americano. 
Seu coiega diz que isso representa um movimento para baixo 
na curva de demanda agregada, porque os estrangeiros estao 
demandando mais em resposta a um prego mais baixo. Voce, 
contudo, insiste que isso representa um deslocamento para a 
direita da curva de demanda agregada. Quern tern razao? 
Explique. 


5. Suponha que os governos federal, estadual e municipal este- 
jam obrigados a cortar compras governamentais sempre que 
os gastos de consumo caiam. Suponha em seguida que os gas- 
tos de consumo caiam devido a uma queda no mercado de 
agoes. Trace um diagrama e explique o efeito total da queda 
no mercado acionario sobre a curva de demanda agregada e 
sobre a eeonomia. Como isso e similar a experiencia da estag- 
flagao dos anos 70? 

6. Devido ao aumento na riqueza dos consumidores, ocorre um 
aumento autonomo dos gastos no valor de $40 bilhoes nas 
economias de Westlandia e Eastlandia. Supondo que o nivel 
de pregos agregado seja constante, que a taxa de juros seja 
fixa em ambos os pat'ses e que nao haja impostos nem comer- 
cio exterior, complete a tabela a seguir para mostrar as varias 
rodadas de aumento de gastos que vao ocorrer em ambas as 
economias, sendo a propensao marginal a consumir de 0,5 na 
Westlandia e de 0.75 na Eastlandia. O que os seus resultados 
indicam a respeito da relagao entre o tamanho da propensao 
marginal a consumir e o multiplicador? 


Westlandia 


Mudanga 

Mudanga incremental 

Rodadas total no PIB no PIB 

1 AC = $40 bilhoes ? 

2 MPC x AC = ? ? 

3 MPC x MPC x AC = ? ? 

4 MPC x MPC x MPC x AC = ? ? 


Mudanga (1/ (1 - MPC)) AC = ? 

total no PIB 


Eastlandia 


Mudanga 

Mudanga incremental 

Rodadas total no PIB no PIB 

1 AC = $40 bilhoes ? 

2 MPC x AC = ? ? 

3 MPC x MPC x AC = ? ? 

4 MPC x MPC x MPC x AC = ? ? 


Mudanga (1/ (1 - MPC)) AC = ? 

total no PIB 


7. Supondo que o nivel de pregos agregado seja constante, a 
taxa de juros seja fixa e que nao haja nem impostos nem co- 
mercio exterior, determine em quanto se deslocara a curva de 
demanda agregada e em que diregao, se ocorrerem os seguin¬ 
tes eventos. 
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a. Um aumento autonomo no gasto de consumo de $25 bi- 
lhdes; a propensao marginal a consumir e 2/3. 

b. As firmas reduzem os gastos de investimento em $40 bi- 
lhoes; a propensao marginal a consumir e 0,8. 

c. O governo aumenta suas compras de equipamento rni- 
litar em $60 bilhoes; a propensao marginal a consumir 
e 0,6. 

8. A economia esta no ponto A do diagrama a seguir. Suponha 
que o nivel de pregos agregado aumente de P, para P 2 . Como 
a oferta agregada se ajustara, no curto prazo e no longo prazo, 
ao aumento no nivel de pregos agregado? 


Nivel 

LRAS 

de pregos 


agregado 

SRAS , 

* 


Pi 

. »A 


/j PIB real 


9. Suponha que todas as familias mantenham sua riqueza cm 
ativos que automaticamcnie aumentam de valor quando o ni¬ 
vel de pregos agregado aumenta (um exemplo disso seria um 
“bonus indexado pela inflagao" - um bonus cuja taxa de ju- 
ros, entre outras coisas, rnuda exatamente na mesma medida 
que a taxa de inflagao). O que acontece com o efeilo riqueza 
de uma mudanga no nivel de pregos agregado em consequen- 
cia dessa alocagao de ativos? O que acontece com a inclina- 
gao da curia de demanda agregada? A inclinagao continuara 
scndo para baixo? Explique. 

10. Suponha que a economia esteja atualniente no produto poten- 
cial. Suponha lambent que voce seja um formulador de politi- 
ca economica e que um estudante de economia lhe pega, sc 
possivcl, para ordenar os tipos de choque do seu mais preferi- 
do ao seu menos preferido: choque de demanda positivo. cho¬ 
que de demanda negativo, choque de oferta positivo, choque 
de oferta negativo. Como voce os ordenaria e por que? 

11. Explique se as polilicas governamentais seguintes afetam a 
curva de demanda agregada ou a curva de oferta agregada de 
curto prazo e como. 

a. O governo reduz o salario mininro nominal. 

b. O governo aumenta os pagamentos da Assistencia Tcm- 
poraria as Familias em Necessidade, transferencias go¬ 
vernamentais a familias com criangas dependentes. 

c. Para reduzir o deficit do orgamento, o governo anuncia 
que as familias terao de pagar impostos muito mais altos a 
partir do proximo ano. 

d. O governo reduz os gastos militares. 

12. Em Wageland todos os trabalhadores assinam contratos sala- 
riais anuais em 1- de janeiro. No fim de janeiro, e introduzido 
um novo sistema operacional para os computadores, aumen- 
tando drasticamente a produtividade do trabalho. Explique 
como Wageland vai passar de um equilibrio macroeconomi- 
co de curto prazo para outro. llustre com um diagrama. 

13. Usando curvas de demanda agregada, de oferta agregada de 
curto prazo e de oferta agregada de longo prazo, explique o 


processo pelo qual os seguintes eventos economicos moverao 
a economia de um equilibrio macroeconomico de longo pra¬ 
zo para outro. llustre com diagramas. Em cada caso, quais 
sao os efeitos de curto prazo e de longo prazo sobre o nivel de 
pregos agregado e sobre o produto agregado? 

a. Ha uma redugao na riqueza das familias devido a uma 
queda no mercado de agoes. 

b. O governo reduz impostos, deixando as familias com 
mais renda disponivel, sem redugao correspondente nas 
compras governamentais. 

14. Usando curvas de demanda agregada, de oferta agregada de 
curto prazo e de oferta agregada de longo prazo, explique o 
processo pelo qual cada uma das politicas governamentais se¬ 
guintes moverao a economia de um equilibrio macroecono¬ 
mico de longo prazo para outro. llustre com diagramas. Em 
cada caso, quais sao os efeitos de curto prazo e de longo prazo 
sobre o nivel de pregos agregado e sobre o produto agregado? 

a. Aumenta a tributagao sobre as familias. 

b. Ha um aumento na quantidade dc dinheiro. 

c. Ha um aumento nas compras governamentais. 

15. A economia esta em equilibrio macroeconomico de curto 
prazo no ponto E, do diagrama a seguir. 



a. A economia esta enfrentando um hiato inflacionario ou 
de recessao? 

b. Que polilicas o governo pode implementar para trazer a 
economia de volta ao equilibrio macroeconomico de lon¬ 
go prazo? llustre com um diagrama. 

c. Se o governo nao interferisse para fechar o hiato, a econo¬ 
mia voltaria ao equilibrio macroeconomico de longo pra¬ 
zo? Explique e ilustre com um diagrama. 

d. Quais sao as vantagens e desvantagens de o governo im¬ 
plementar politicas para fechar o hiato? 

16. No diagrama a seguir a economia esta em equilibrio macroe¬ 
conomico de longo prazo no ponto E,, quando um choque do 
petroleo desloca a curva de oferta agregada de curto prazo 
para SRA5,. 










PARTE XIII FLUTUACOES ECONOMICAS NO CURTO PRAZO 


ELSEVIER 


a. Como o nivel de pregos agregado e o produto agregado 
mudam no curto prazo em conseqiiencia do choque do 
petroleo? Como e conhecido esse fenomeno? 

b. Que politica fiscal ou monetaria o governo pode usar para 
enfrentar os efeitos de um choque de oferta negativo? Use 
um diagrama que mostre o efeito das politicas escolhidas 
para enfrentar a mudanga no PIB real. Use outro diagra¬ 
ma para mostrar os efeitos das politicas escolhidas para 
enfrentar a mudanga no nivel de pregos agregado. 


c. Por que choques de oferta negativos apresentam um dile- 
ma para a politica governamental? 

17. O fim dos anos 90 nos Estados Unidos se caracterizou por 
crescimento economico substancial com baixa inflagao. Isto 
e, o PIB real aumentou com um aumento pequeno no nivel 
de pregos agregado - se e que houve aumento. Explique essa 
experiencia usando curvas de demanda agregada e de oferta 
agregada. Ilustre com um diagrama. 






» Renda e Despesa 


SEJA PATRIOTA E GASTE 

epois dos ataques terroristas de 
11 de setembro de 2001, muitos 
personagens notaveis da vida 
americana fizeram discursos 
apelando para que a nagao em choque 
mostrasse forga, e continuasse com- 
prando bens de consumo. “Faga seus 
negocios no pais inteiro. Tome o 
aviao e divirta-se nos grandes desti- 
nos de viagem da America”, concla- 
mou o presidente Bush. “Va fazer 
compras”, disse o ex-presidente 
Clinton. 

Essas palavras eram completamente 
diferentes das pronunciadas pelo pri- 
meiro-ministro britanico Winston 
Churchill na famosa declaragao de 
1940, diante da iminente invasao do 
Reino Unido pelos nazistas de que ele 
nao tinha nada a oferecer senao “san- 
gue, suor e lagrimas”. Mas havia uma 
razao por que os politicos de ambos os 
partidos nos Estados Unidos apelassem 
por gastos e nao sacrificios. A economia 
ja estava em recessao, principalmente 
por causa de uma queda de 14% no gas- 
to de investimento real. Um mergulho 
no gasto de consumo teria certamente 
aprofundado muito a recessao. Feliz- 
mente nao aconteceu: o consumidor 
americano comprou menos de certos 
bens e servigos, como viagens aereas, 
mas comprou mais de outros. 


Como vimos no Capitulo 27, a 
fonte da maioria das recessoes des- 
de a Segunda Guerra Mundial, ain- 
da que nao de todas, foram choques 
de demanda negativos, desloca- 
mentos para a esquerda da curva de 
demanda agregada. Neste capitulo e 
nos tres seguintes, vamos continuar 
enfocando o comportamento de 
curto prazo da economia, exami- 
nando em delalhes os fatores que 
causam tais deslocamentos na cur¬ 
va de demanda agregada. Neste ca¬ 
pitulo, comegamos por examinar os 
determinantes dos gastos de consu¬ 
mo e dos gastos de investimento. 
Examinaremos mais detalhadamen- 
te o processo do multiplicador dis- 
cutido no Capitulo 27, o processo 
pelo qual declinios ou expansoes 
do gasto agregado sao amplificados 
por toda a economia ao longo de um 
periodo de tempo. Veremos como 
mudangas no gasto de investimento 
sao cruciais para o processo do 
multiplicador em varias etapas que 
eventualmente move a economia 
para um novo equilibrio. Por meio 
dessa analise, passaremos a enten- 
der por que os gastos de investi¬ 
mento e o nivel dos estoques sao 
considerados indicadores-chave do 
futuro estado da economia. 



Neste capitulo, 
voce aprendera: 

• 0 significado da fungao consumo 

agregada, que mostra como a 
renda disponivel corrente afeta 
os gastos de consumo. 

• Como a renda e a riqueza 
agregada esperadas no futuro 
afetam os gastos de consumo. 

• Os determinantes dos gastos de 
investimento e a distingao entre 

gasto de investimento 
planejado e investimento em 
estoques nao-planejado. 

• Como o processo de ajustamento 
dos estoques move a economia 
para um novo equilibrio depois 
de um choque de demanda. 

• Por que o gasto de investimento 
e considerado um indicador 
antecedente do futuro estado da 


economia. 
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GASTOS DE CONSUMO 

Voce deveria gastar indo ao restaurante ou economizar di- 
nheiro comendo em casa? Voce deveria comprar urn carro 
novo? E, nesse caso, um modelo de que prego? Voce deve¬ 
ria reformar seu banheiro ou passar mais um ano com ele 
como esta? No mundo real, as familias constantemente se 
defrontam com escolhas desse tipo, nao somente sobre a 
composigao do consumo, mas sobre quanto gastar no to¬ 
tal. Essas escolhas, por sua vez, tern um efeito poderoso 
sobre a economia: os gastos de consumo normalmente 
correspondent a dois tergos do gasto total em bens e servi- 
gos finais. Assim, mudangas nos gastos de consumo po- 
dem produzir deslocamentos significativos da curva de 
demanda agregada. E, como vimos no Capitulo 27, a posi- 
gao da curva de demanda agregada, junto com a posigao 
da curva de oferta agregada de curto prazo, determina o 
produto agregado da economia e o nivel de pregos agrega- 
do no curto prazo. 

Mas o que determina quanto gastarn os consumidores? 
No Capitulo 27, aprendemos que os gastos dos consumido¬ 
res sao afetados pela riqueza e pela taxa de juros. Aqui o nos- 
so foco sera dirigido a dois fatores significativos adicionais, 
renda disponivel corrente e renda dispomvel esperada no 
futuro, alem de explorarmos mais os efeitos da riqueza. 

Renda disponivel corrente e gastos 
de consumo 

O fator mais importante que afeta os gastos de consumo de 
unta familia e a renda disponivel corrente - a renda depois 
do pagamento de intpostos e do recebimemo de transferen- 
cias gov ernamentais. Fica obvio no cotidiano que pessoas 
com renda disponivel elevada, em media, dirigem carros 
ntais caros, vivem em casas mais caras e gastarn mais cm re- 
feicoes e roupa do que pessoas com renda disponivel mais 


baixa. E a relagao entre renda dispomvel corrente e gasto 
esta clara nos dados estatisticos. 

Nos Estados Unidos, o Bureau of Labor Statistics coleta 
anualmente dados sobre renda e despesa familiar. As fami¬ 
lias sao ordenadas segundo o nivel de renda antes do paga¬ 
mento de impostos, e a renda para cada grupo depois do 
pagamento de impostos e igualmente registrada. Como as 
cifras de renda incluem transferencias do governo, o que e 
classificado como renda familiar apos-impostos e o equiva- 
lente a sua renda dispomvel corrente. 

A Figura 28-1 e um diagrama de dispersao ilustrando a 
relagao entre a renda disponivel corrente das familias e o 
gasto de consumo das familias segundo grupos de renda, 
em 2003 nos Estados Unidos. Por exemplo, o ponto A mos- 
tra que entre o grupo com renda anual de $40,000 a 
$49,999 a media da renda familiar disponivel corrente foi 
$42,842 e a media do gasto de consumo familiar foi 
S39.757. Esta claro que familias com renda disponivel cor¬ 
rente mais alia tiveram gastos de consumo mais altos. 

Convent representar por uma equagao a relagao entre 
renda disponivel corrente de cada uma das familias e 
seus gastos de consumo. A fungao consumo e uma equa¬ 
gao que mostra como o gasto de consumo de uma familia 
individual varia com a renda disponivel corrente da fa¬ 
milia. A versao mais simples da fungao consumo e uma 
equagao linear: 

(28-1) c = n + MPCx yd 

ondc as letras minusculas. indicant variaveis medidas para 
uma familia especifica. 

Nessa equagao, c e o gasto de consumo cla familia indi¬ 
vidual e vd e a renda disponivel corrente da familia indivi¬ 
dual. Como aprendemos no Capitulo 27, MFC, a propen- 
sao marginal a consumir, e a quantidade em que o gasto 
de consumo aumenta se a renda disponivel corrente au- 


Renda disponivel corrente e gastos de 
consumo das familias americanas em 2003 


Para cada grupo de renda familiar, foi representada a 
renda disponivel corrente media em 2003 em relagao ao 
gasto de consumo medio em 2003. Por exemplo, o 
ponto A mostra que, no grupo com renda anual entre 
$40,000 e $49,999, a renda familiar disponivel corrente 
media foi $42,842 e o gasto de consumo familiar medio 
foi $39,757. 0s dados mostram claramente uma relagao 
positiva entre renda disponivel corrente e gastos de 
consumo. Familias com renda disponivel corrente mais 
alta tem gastos de consumo mais altos. 
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menta em $ 1. Finalmente, a e um termo constante, o gasto 
de consumo autonomo da familia individual, a quantidade 
de gasto que uma familia faria se tivesse renda disponivel 
zero. Supomos que a seja maior que zero porque uma fa¬ 
milia com renda disponivel zero tern a possibilidade de fi- 
nanciar algum consumo tomando emprestado ou usando 
sua poupanga. 

Recordemos a Equagao 27-3, que expressou a propen¬ 
sao marginal a consumir como razao entre uma mudanga 
nos gastos de consumo e uma mudanga na renda disponi¬ 
vel corrente. Reescrevemos essa equagao para uma familia 
individual como Equagao 28-2: 

(28-2) MPC = A c/Ayd 

Multiplicando ambos os lados da Equagao 28-2 por Ayd, 
obtemos: 

(28-3) MPC x Ayd = Ac 

A Equagao 28-3 nos informa que quando vd aumenta 
em $1, c aumenta em MPC x $1. Note, alias, que estamos 
usando v para denotar renda. Este e um uso padrao em ma- 
croeconomia, ainda que tampouco em ingles se escre\ r a 
renda com ypsilon. A razao e que I ficou reservado para 
gastos de investimento. 

A Figura 28-2 mostra como a Equagao 28-1 e repre- 
sentada em um grafico, representando yd no eixo hori¬ 
zontal e c no eixo vertical. O gasto de consumo familiar 
autonomo, a, e o valor de c quando yd e zero — e o intcr- 
cepto vertical da fungao consumo, cf. MPC e a inclinacao 
da linha e se mede como o acrescimo vertical sobre o 
acrescimo horizontal. Se a renda disponivel corrente au- 
mentar em Ayd , o gasto de consumo familiar, c, aumenta 
em Ac. Como MPC e definido como Ac/Ayd, a inclinagao 
da fungao consumo e: 
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(28-4) Inclinagao da fungao consumo 

= acrescimo vertical sobre acrescimo horizontal 
= Ac/Ayd 
= MPC 

Na verdade, os dados reais nunca se ajustam perfeita- 
mente a Equagao 28-1, mas o ajustamento pode ser razoavel. 
A Figura 28-3 mostra de novo os dados da Figura 28-1 junto 
com uma linha tragada para se ajustar o mais perfeitamente 
possivel aos dados. De acordo com os dados sobre gastos de 
consumo e renda disponivel corrente das familias nos Esta- 
dos Unidos, a melhor estimativa de a e $14,184 e de MPC e 
0,597. Assim, a fungao consumo ajustada aos dados e: 

c = $14,184 + 0,597 x yd 

Isto e, os dados indicam uma propensao marginal a con¬ 
sumir de aproximadamente 0,6. Isso implica que a propen¬ 
sao marginal a poupar (MPS), ou seja, o montante de $1 
adicional de renda disponivel que e poupada, e aproxima¬ 
damente 0,4. 

E importante perceber que a Figura 28-3 mostra uma rela¬ 
gao microeconomica entre renda disponivel corrente de fami¬ 
lias individuals e seus gastos em bens e servigos. Contudo, os 
macroeconomistas supoem que uma relagao similar vale para 
a economia em scu conjunkr. que ha uma relagao denominada 
fungao consumo agregado entre renda disponivel corrente 
agregada e gastos de consumo agregados. Vamos super, por- 
lanto, C|ue ela tenha a mesrna forma que a fungao consumo ao 
nivel de cada familia: C = A + MPC x VD. Aqui, Ceo gasto de 
consume agregado (simplesmente denominado "gasto de 
consume”): VD e a renda disponivel corrente agregada (sim¬ 
plesmente denominada "renda disponivel"); e A e o gasto de 
consumo autonomo agregado, o montante de gasto de consu¬ 
mo quando VD e igual a zero, Essa e a relagao representada na 
Figura 28-4 por CF, analoga a cj na Figura 28-3. 


Fungao consumo 

A fungao consumo relaciona a renda disponivel 
corrente da familia ao seu gasto de consumo. 0 
intercepto vertical, a, e o gasto de consumo autonomo 
da familia individual: a quantidade de gasto de 
consumo de uma familia caso sua renda disponivel 
corrente seja zero. A inclinagao da linha da fungao 
consumo, cf, e a propensao marginal a consumir ou 
MPC: de cada $1 adicional de renda disponivel corrente 
e gasto MPC x $1. 


Gasto de 



Renda disponivel da familia, yd 
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Fungao consumo ajustada a dados 

Os dados da Figura 28-1 sao reproduzidos aqui junto com 
uma linha tragada para ajustar-se aos dados o mais 
estreitamente possivel. Para as familias americanas em 
2003, a melhor estimativa do gasto de consumo 
autonomo da familia media, a, e $14,184, e a melhor 
estimativa de MPC e 0,597 ou aproximadamente 0,6. 

Fante: Bureau of Labor Statistics. 



Deslocamentos da fungao consumo agregada 

A fungao consumo agregada mostra a relagao entre renda 
disponivel e gasto de consumo para a economia em seu 
conjunto, tudo o mais mantido constante. Quando muda 
algo que nao seja a renda disponivel, a fungao consumo 
agregado se desloca. Ha duas causas principals para deslo¬ 
camentos da fungao consumo agregada: mudanqas na ren¬ 
da disponivel esperada no futuro e mudangas na riqueza 
agregada. 

Mudangas na renda disponivel esperada no futu¬ 
ro Suponha que logo depois de se formar voce arranje 
urn emprego realmente bom e que paga bem, mas o empre- 
go e o salario nao vao comegar antes de setembro. A sua 
renda disponivel ainda nao subiu, mas e provavel que voce 
comece logo a gastar mais em bens e servigos finais, quern 
sabe, comprando roupas para trabalhar melhores do que 
voce tinha originalmente planejado. porque voce sabe que 
a renda esta a caminho. 

Diferentemente, suponha que voce tenha urn bom em¬ 
prego, mas e informado de que a empresa esta pensando 
em reduzir sua divisao, aumentando a possibilidade de 
voce perder o emprego e ter de aceitar um emprego com 
menor remuneragao em algum outro lugar. Ainda que sua 
renda disponivel por enquanto nao tenha caido, possivel- 
mente voce reduzira os gastos mesmo enquanto continual' 
empregado, a fim de poupar para tempos mais dificeis. 

Esses dois eventos mostram como as expectativas sobre 
a renda disponivel no futuro podem afetar os gastos de 
consumo. Os dois paineis na Figura 28-4, que representam 
a renda disponivel em relagao ao gasto de consumo, mos¬ 
tram como mudangas na renda disponivel esperada no fu¬ 
turo afetam a fungao consumo agregado. Em ambos os pai¬ 
neis, CP, e a fungao consumo agregada inicial. O painel (a) 
mostra o efeito de boas noticias: informagao que leva os 


consumidores a esperar no futuro renda disponivel mais 
alta do que era antes. Os consumidores agora gastarao mais 
a qualquer dado nivel de renda disponivel YD, correspon- 
dendo a um aumento em A, o gasto de consumo autonomo 
agregado, de A[ para A 2 . O efeito e deslocar a fungao consu¬ 
mo agregado para cima, de CF l para CF 2 . O painel (b) mos¬ 
tra o efeito de noticias ruins: informagao que leva os consu¬ 
midores a esperarem no futuro renda disponivel mais baixa 
do que era antes. Os consumidores agora gastarao menos a 
qualquer dado nivel de renda disponivel corrente YD, cor- 
respondendo a uma queda em A, de Aj para A 2 . O efeito e 
deslocar a fungao consumo agregado para baixo, de Cp! 
para CP 2 . 

Mudangas na riqueza agregada Como discutimos no 
Capitulo 27, a riqueza de uma familia influencia em quanto 
da sua renda disponivel sera gasto. Essa observagao e parte 
de um modelo economico de como os consumidores fazem 
escolhas entre gasto e poupanga, denominado hipotese do ri- 
clo dc vida. De acordo com essa hipotese, os consumidores 
planejam seu gasto ao longo da vida e nao simplesmente em 
resposta a sua renda disponivel corrente. O resultado e que 
as pessoas tentam estender seu consumo ao longo do seu 
tempo de vida, elas poupam mais da sua renda disponivel 
corrente durante os anos de auge nos rendimentos (que tipi- 
camente ocorrem quando um trabalhador esta nos seus 
40-50 anos) e vivem, no periodo de aposentados, da riqueza 
acumulada no tempo em que trabalharam. Nao vamos en- 
trar em detalhes sobre essa hipotese, mas vamos simples¬ 
mente assinalar que ela implica um papel importante para a 
riqueza na determinagao dos gastos de consumo. Por exem- 
plo, um casal de meia-idade que ja acumulou bastante rique¬ 
za, que ja pagou o emprestimo para a compra de sua casa e ja 
e proprietario de boa quantidade de agoes e bonus, tudo o 
mais mantido constante, gastara mais em bens e servigos do 
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Deslocamentos na fungao consumo agregada 


(a) DesLocamento para cima da fungao (b) DesLocamento para baixo da fungao 

consumo agregado consumo agregado 




0 painel (a) ilustra o efeito de urn aumento na renda 
disponlvel esperada no futuro. Os consumidores gastarao 
mais a qualquer dado nivel de renda disponlvel corrente, 
YD. Em conseqiiencia, a fungao consumo agregada inicial 
CFj, com gasto de consumo autonomo agregado A v se 
deslocara para cima para uma nova posigao em CF Z , com 
gasto de consumo agregado autonomo A z . Urn aumento na 
riqueza agregada tambem deslocara a fungao consumo 
agregado para cima. 


0 painel (b), ao contrario, ilustra o efeito de uma redugao 
na renda disponlvel esperada no futuro. Os consumidores 
gastarao menos a cada dado nivel de renda disponlvel 
corrente, YD. Conseqiientemente, a fungao de consumo 
agregado inicial CF X , com gasto de consumo autonomo 
agregado A v se deslocara para baixo para uma nova 
posigao em CF Z , com gasto de consumo agregado 
autonomo A z . Uma redugao na riqueza agregada tera o 
mesmo efeito. 


que um casal com a mesma renda disponlvel que ainda tem 
de poupar para sua aposentadoria. 

Como a riqueza afeta os gastos de consumo das famllias, 
mudangas na riqueza no conjunto da economia podem 
deslocar a fungao consumo agregado. Um aumento na ri¬ 
queza agregada, digamos, por causa de valores crescentes 
das residences tornando mais ricos os donos dos imoveis, 
aumenta o intercepto vertical A, o gasto de consumo auto¬ 
nomo agregado. lsso, por sua vez, desloca a fungao consu¬ 
mo agregada para cima do mesmo modo que um aumento 
na renda disponivel esperada no futuro. Um decllnio na ri¬ 
queza agregada, digamos, por causa de um colapso na bolsa 
de valores, reduz A e desloca a fungao consumo agregado 
para baixo. 


Primeiros fracassos de previsao famosos 

A Grande Depressao criou a moderna macroeconomia. 
Ela tambem deu origem ao moderno campo da econome- 
tria, ou seja, o uso de tecnicas estatlsticas para ajustar 
modelos economicos a dados emplricos. A fungao con¬ 
sumo agregado foi uma das primeiras coisas estudadas 


pelos econometristas. Alias, eles rapidamente passaram 
por um dos primeiros grandes fracassos de previsao eco¬ 
nomica: os gastos de consumo depois da Segunda Guerra 
Mundial foram muito mais altos que estimativas da fun¬ 
gao consumo agregado baseadas em dados anteriores a 
guerra teriam previsto. 

A Figura 28-5 conta essa historia. O painel (a) mostra 
dados agregados de renda disponlvel e gastos de consumo 
de 1929 a 1941. Uma fungao consumo linear simples, CF,, 
parece ajustar-se aos dados muito bem. E muitos econo- 
mistas pensaram que essa relagao continuaria a manter-se 
no futuro. Mas o painel (b) mostra o que de fato aconteceu 
em anos posteriores. Os pontos no clrculo a esquerda sao 
os dados da Grande Depressao que se mostram no painel 
(a). Os pontos no clrculo a direita sao os dados de 1946 a 
1960. (Dados de 1942 a 1945 nao estao incluldos porque o 
racionamento durante a Segunda Guerra Mundial impediu 
os consumidores de gastar normalmente.) A linha solida 
na figura, CF l5 e a fungao consumo ajustada aos dados de 
1929-1941. Como se pode ver, os gastos de consumo apos 
a Segunda Guerra Mundial foram muito mais altos que a 
relagao dos anos de Depressao teria previsto. Por exemplo, 
em 1960, os gastos de consumo foram 13,5% mais altos do 
que o nivel previsto por CF l . 
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Por que extrapolar a relagao anterior foi tao engano- 
so? A resposta e que de 1946 em diante tanto a renda dis- 
ponivel esperada no futuro quanto a riqueza agregada es- 
tavam aumentando constantemente. Os consumidores 
tornaram-se cada vez mais confiantes de que a Grande 
Depressao nao voltaria a acontecer e que a expansao eco¬ 
nomica do pos-guerra continuaria. Ao mesmo tempo, a 
riqueza estava aumentando constantemente. Como indi- 
cado pelas linhas pontilhadas no painel (b), CF 2 e CF 3 , 
os aumentos na renda disponivel esperada no futuro e a 
riqueza agregada deslocaram a fungao consumo para 
cima varias vezes. 

Em macroeconomia, as falhas, sejam de politica econo¬ 
mica ou de previsao economica, muitas vezes levam a pro- 
gresso intelectual. As embaragosas falhas das primeiras es- 
timativas da fungao consumo agregado para prever os gas- 
tos de consumo no pos-guerra levaram a um progresso im- 
portante em nosso entendimento do comportamento do 
consumidor. 



A fungao consumo mostra a relagao entre renda disponivel 
das familias individuals e os gastos de consumo das familias 
individuals. 

A fungao consumo agregado mostra a relagao entre renda 
disponivel e gastos de consumo no conjunto da economia. 
Ela pode se deslocar devido a mudangas na renda disponivel 
esperada no futuro e mudangas na riqueza agregada. 



1. Suponha que a economia consista em tres pessoas: Angelina, 
Felicia e Marina. A tabela a seguir mostra como variam seus gas¬ 
tos de consumo a medida que sua renda disponivel corrente au- 
menta em $10,000. 

a. Derive a fungao consumo de cada uma das pessoas, onde 
MPC e calculado para uma mudanga de $10,000 na renda dis¬ 
ponivel corrente. 

b. Derive a fungao consumo agregado. 


Mudangas na fungao consumo agregado ao longo do tempo 


(a) Uma fungao consumo agregado simples se ajusta 
bem aos dados para os anos da Grande Depressao... 


(b) ... mas subestima muito os gastos 
de consumo no pos-guerra 
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Pos-Segunda Guerra Mundial 



C =5175 + 0,7 * YD 




Renda disponivel, YD 


0 painel (a) e um diagrama de dispersao de 
observagoes de renda disponivel anual das familias 
americanas, medida em milhoes de dolares de 2000, 
em relagao a seus gastos de consumo anual, tambem em 
bilhoes de dolares de 2000, durante o periodo 
1929-1941. Uma fungao consumo simples, CF 1 da forma C 
= $175 + 0,7 » YD, ajusta-se muito bem aos dados e 
sugere que durante a Grande Depressao a propensao 
marginal a consumir era 0,7. 0 painel (b) tern os mesmos 


dados que o painel (a) e a mesma fungao consumo, bem 
como as observagoes do periodo apos a Segunda 
Guerra Mundial. CF 1 esta abaixo das observagoes do 
pos-guerra e nao se ajusta bem aos dados desses 
anos. De fato, a fungao consumo se deslocou para 
cima ao longo do tempo, como se mostra na figura 
pelas linhas pontilhadas, CF Z e CF 3 . 

Fonte: Ministerio do Comercio dos Estados Unidos. 
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2. Suponha que problemas no mercado de capital's tornem impos- 
sivel que os consumidores tomem emprestado ou poupem. Que 
implicagoes isso tem no que se refere ao impacto da renda dis- 
ponivel esperada no futuro sobre os gastos de consumo? 

As respostas estao no fim do Livro. 


GASTOS DE INVESTIMENTO 

Uma razao importante pela qual os economistas estavam 
tao preocupados com uma possivel queda nos gastos de 
consumo depois do 11 de setembro de 2001 foi que nao 
existia uma fonte alternativa clara de demanda agregada 
que pudesse compensar a queda nos gastos de consumo e 
evitar que a eeonomia afundasse. Na epoca dos ataques, os 
gastos de investimento estavam no meio de um forte decli- 
nio de 18 meses e mostravam poucos sinais de recupera- 
qao. Levaria muito tempo para aprovar ern lei e implemen- 
tar um aumento nos gastos do governo. E nao havia rnanei- 
ra viavel de estimular a demanda dos estrangeiros por bens 
e servigos americanos. 

A maioria dos economistas considerava que a queda de 
gastos de investimento que estava ocorrendo era a causa 
da recessao que tinha comeqado seis meses antes, ein mar- 
go de 2001. Como sabemos do rnodelo AS-AD do Capitu- 
lo 27, uma queda nos gastos de investimento desloca a 
curva de demanda agregada para a esquerda, levando a 
uma recessao. De fato, a maioria das recessbes lent origem 
em uma queda nos gastos de investimento. A Figura 28-6 


ilustra esse ponto; ela mostra a mudanqa percentual anual 
de gastos de investimento e de gastos de consumo nos 
Estados Unidos, ambos medidos em dolares de 2000, du¬ 
rante as ultimas cinco recessoes. Como se pode ver, osci- 
lagoes nos gastos de investimento sao muito mais drasti- 
cas que aquelas nos gastos de consumo. Alem disso, devi- 
do ao processo do multiplicador, introduzido no Capitulo 
27, os economistas acham que os declinios nos gastos de 
consumo normalmente sao o resultado de um processo 
que comeqa com uma queda no gasto de investimento. 
Examinaremos em breve como uma queda forte nos gas¬ 
tos de investimento gera uma queda nos gastos de consu¬ 
mo, atraves do multiplicador. Antes de faze-lo, no entan- 
to, e preciso analisar os fatores que determinant os gastos 
de investimento, que sao um tanto diferentes daqueles 
que determinant os gastos de consumo. Os fatores mais 
importantes sao a taxa de juros e o PIB real esperado no 
futuro. Vantos revisitar tarnbem um fato que ja notamos 
em “Para Mentes Curiosas” na pagina 535 do Capitulo 26: 
o nivel de gastos de investimento que as empresas efetiva- 
mente levam a cabo algumas vezes nao e o rnesnto nivel 
que Itaviam planejado. 

Taxa de juros e gastos de investimento 

Gasto de investimento planejado e o gasto de investi¬ 
mento que as firntas tem a intengao de levar a cabo duran¬ 
te um dado periodo, em contraste com gasto de investi¬ 
mento que ocorre mas nao e planejado. Gastos de investi¬ 
mento planejados dependem de tres fatores principals: 
taxa de juros, nivel de PIB real esperado no futuro e nivel 
atual da capacidade de produqao. Primeiro vamos analisar 
o efeito da taxa de juros. 

Comecemos por recordar o rnodelo de fundos para em- 
prestimo do Capitulo 26, onde mostramos como aqueles 
que possuem fundos para emprestar se reunem com aque- 


Flutuagoes nos gastos de investimento 
e de consumo 


As barras ilustram a mudanga percentual anual 
nos gastos de investimento e de consumo 
durante as ultimas cinco recessoes. Como mostra 
o comprimento das barras, a oscilagao nos 
gastos de investimento foi muito maior em 
termos percentuais que a dos gastos de 
consumo. Esse padrao levou os economistas a 
crerem que as recessoes tipicamente se originam 
de uma queda nos gastos de investimento. 
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les que querem tomar emprestado. Os credores potenciais 
sao fami'lias que estao decidindo se devem poupar uma 
parte da renda dispontvel e empresta-la para ganhar juros 
ou se devem gasta-la em consumo. A curva de oferta de 
fundos para emprestimo tem inclinagao para cima: a me- 
dida que a taxa de juros aumenta, as familias estao mais 
dispostas a abdicar do consumo e emprestar seu fundos. 
Do outro lado do balcao, estao os tomadores de empresti¬ 
mo potenciais, firmas com projetos de gasto de investi- 
mento. Elas decidem tomar emprestado a fim de financiar 
um projeto somente se a taxa de retorno do projeto e igual 
ou maior do que a taxa de juros cobrada pelo emprestimo, 
caso contrario a firma teria prejuizo. A curva de demanda 
de fundos que sao tornados como emprestimo tem incli¬ 
nagao para baixo: a medida que a taxa de juros sobe, o nu- 
mero de projetos com taxa de retorno igual ou maior que 
a taxa de juros cai. O equilibrio no mercado de credito e 
determinado pela intersegao entre as curvas de oferta e de 
demanda de fundos para serem emprestados ou tornados 
como emprestimo. Na taxa de juros de equilibrio, a quan- 
tidade de fundos para credito demandada e igual a quanti- 
dade ofertada. Projetos de investimento com uma taxa de 
retorno igual ou maior que a taxa de juros de equilibrio 
sao financiados; projetos com taxa de retorno inferior a 
taxa de juros nao sao financiados. 

Voce podera imaginar que o trade-off de uma firma e di- 
ferente quando ela pode financiar seu projeto de investi¬ 
mento atraves dos lucros passados em vez de tomar em¬ 
prestado. Lucros passados usados para financiar gastos de 
investimento sao ehamados lucros retidos. Mas, mesmo se 
a firma paga pelos seus gastos de investimento usando lu¬ 
cros retidos, o trade-off que ela tem de fazer ao decidir entre 
financiar ou nao um projeto continua sendo o mesmo, por- 
que ela tem de levar em conta o custo de oportunidade de 
seus fundos. Por exemplo, em vez de comprar um novo 
equipamento, a empresa poderia emprestar seus fundos e 
receber juros. A taxa de juros a que ela renuncia e o custo 
de oportunidade de usar os lucros retidos para financiar 
um projeto de investimento. Assim, o trade-off com que se 
defronta uma firma ao comparar a taxa de retorno de um 
projeto com a taxa de juros do mercado nao rnuda quando 
ela usa lucros retidos em vez de fundos tornados como em¬ 
prestimo. 

A conclusao e que, independente de a firma financiar os 
gastos de investimento atraves de emprestimo ou atraves 
de lucros retidos, um aumento na taxa de juros de mercado 
torna qualquer dado projeto de investimento menos lucra- 
tivo. (E, se nao era lucrativo antes, sera ainda menos lucra¬ 
tive depois do aumento na taxa de juros.) Por exemplo, 
consideremos um aumento na taxa de juros causado por 
um deslocamento para a esquerda da curva de oferta de 
fundos para emprestimo, por exemplo, devido ao temor de 
uma crise bancaria que leve as familias a evitar depositar 


suas poupangas nos bancos que as emprestam para finan¬ 
ciar empresas, alguns projetos que teriam sido financiados 
com a taxa de juros mais baixa inicial agora ja nao serao fi¬ 
nanciados. Suas taxas de retorno agora ficam abaixo das 
novas taxas de juro mais altas. Correspondentemente, uma 
queda na taxa de juros torna lucrativos, com a nova taxa de 
agora, alguns projetos de investimento que nao eram lucra¬ 
tivos antes. Alguns projetos que antes nao eram financia¬ 
dos agora serao financiados. 

Conseqiientemente, o gasto de investimento planejado, 
ou seja, o gasto em projetos de investimento que as firmas 
decidem voluntariamente se levam a cabo ou nao, tem rela- 
gao negativa com a taxa de juros. Tudo o mais mantido 
constante, taxas de juro mais altas levam a um menor gasto 
de investimento planejado. 

PIB real esperado no futuro, caparidade 
produtiva e gasto de investimento 

Suponha que uma firma tenha capacidade suficiente para 
continuar a produzir a quantidade que esta vendendo atual- 
mente, mas nao espera um aumento de suas vendas no fu¬ 
turo. Nesse caso, ela fara gastos de investimento somente 
para repor equipamentos e estruturas desgastadas ou que 
se tornaram obsoletas por causa de novas tecnologias. Mas, 
se em vez disso, a firma tem a expectativa de vendas cres- 
centes no futuro, ela vai considerar que a capacidade pro¬ 
dutiva existente nao basta para atender suas necessidades 
de produgao futura. Portanto, a firma vai levar a cabo gas¬ 
tos de investimento para cobrir tais necessidades. Isso im- 
plica que, tudo o mais mantido constante, as firmas fazem 
nraiores gastos de investimento quando esperam um cres- 
cimento de suas vendas. 

Suponha agora que a firma tenha no momento muito 
mais capacidade do que o necessario para cobrir suas ne¬ 
cessidades de produgao correntes. Se ela espera um cres- 
cimento das vendas, nao tera de fazer gastos de investi¬ 
mento por algum tempo, ate que o crescimento de suas 
vendas alcance o seu excesso de capacidade. Isso ilustra o 
fato de que, tudo o mais mantido constante, o nlvel cor- 
rente de capacidade produtiva tem efeito negativo sobre 
os gastos de investimento. Tudo o mais mantido constan¬ 
te, quanto maior a capacidade corrente, mais baixo sera o 
gasto de investimento. 

Se reunimos os efeitos sobre o gasto de investimento 
provenientes do crescimento esperado de vendas futuras e 
do tamanho da capacidade de produgao corrente, ha uma 
situagao em que podemos ter certeza razoavel de que as fir¬ 
mas vao fazer gastos de investimento elevados: a situagao 
em que suas vendas estao crescendo muito rapidamente. 
Nesse caso, mesmo o excedente de capacidade de produgao 
logo se esgotara, levando as firmas a reiniciarem gastos de 
investimento. 
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Mas o que e um indicador de elevados niveis de vendas? 
E a taxa de crescimento do PIB real. Taxas de crescimento 
mais altas do PIB real levarn a um nlvel mais alto de gastos 
de investimento, enquanto taxas de crescimento mais bai- 
xas do PIB real levant a gastos de investimento planejados 
mais baixos. Essa relagao e resumida na proposigao conhe- 
cida como principio do acelerador. Como explicaremos 
no proximo “Economia em Agao”, os efeitos do principio 
do acelerador desempenham um papel importante nas re- 
tra0es de gastos de investimento ou periodos de baixo in¬ 
vestimento. 

Estoques e gasto de investimento 
nao-planejado 

A maioria das firmas mantem estoques, quantidades de 
bens mantidos para atender a vendas futuras. As firmas 
mantem estoques a fim de rapidamente satisfazer com- 
pradores, ou seja, um consumidor pode comprar um 
item imediatamente, em vez de esperar que ele seja ma- 
nufaturado. Alern disso, as empresas muitas vezes man¬ 
tem estoques de insumos para ter certeza de que tern 
uma oferta pronta de materials necessarios e pecas de re- 
posigao. Em 2004, o valor total dos estoques na econo¬ 
mia americana foi estimado em $1.7 trilhao, ou cerca de 
13% do PIB daquele ano. 

Como explicamos no Capitulo 24, uma firma que au~ 
menta seus estoques esta fazendo um tipo de gasto de in¬ 
vestimento. Suponha, por exemplo, que a indiistria auto- 
mobilistica nos Estados Unidos produza 800.000 carros 
por mes, mas venda apenas 700.000. Os 100.000 carros 
restanles sao acrescentados ao estoque das companhias au- 
tomobilfsticas ou dos revendedores, promos para setem 
vendidos no futuro. Investimento em estoques e o valor da 
mudanca no total dos estoques mantido na economia du¬ 
rante um dado periodo. Diferente de outras formas de gas¬ 
to de investimento, os estoques na verdade podem ser ne- 
gativos. Por exemplo, se a industria automobilistica reduz 
seus estoques ao longo dc um mes, dizemos que ela teve 
um investimento negativo em estoques. 

Para entender o investimento em estoques, pense em 
um administrador abastecendo as prateleiras de enlatados 
de um supermercado. O administrador tenta manter a loja 
plenamente abastecida, de tal modo que os compradores 
possam quase sempre encontrar o que estao buscando. Mas 
o administrador nao quer que as prateleiras fiquem exage- 
radamente cheias, porque o espago de prateleira e limitado 
e os produtos podem estragar. Consideragoes semelhantes 
se aplicam a muitas firmas e normalmente as levarn a admi- 
nistrar cuidadosamente seus estoques. Contudo, as vendas 
flutuam e, como as firmas nao conseguem sempre prever 
vendas com precisao, elas muitas vezes acabam mantendo 


mais ou menos estoques do que pretendiam. Essas oscila- 
goes nao-intencionais nos estoques devido a mudangas 
nao-previstas nas vendas sao chamadas de investimento 
em estoques nao-planejado. Elas representam gasto de in¬ 
vestimento, positivo ou negativo, que ocorreu mas nao es- 
tava planejado. 

Dessa forma, em qualquer periodo dado, o gasto de in¬ 
vestimento efetivo e igual ao gasto de investimento plane¬ 
jado mais o investimento em estoques nao-planejado. Se 
designamos o investimento em estoques nao-planejado por 
^Unpiani e 0 g ast0 de investimento planejado por I Plan , sendo 
I o gasto de investimento efetivo, entao a relagao entre os 
tres pode ser representada como: 

(28-5) I - I Unp i an + Ipi an 

Para ver como o investimento em estoques nao-plane¬ 
jado pode ocorrer, continuemos no exemplo da industria 
automobilistica e fagamos as pressuposigoes seguintes. Pri- 
meiro, suponhamos que a industria tenha de determinar 
todo mes antecipadamente o volume de produgao, antes de 
saber qual sera o volume de vendas efetivo. Segundo, supo¬ 
nhamos que ela preveja vender 800.000 carros no proximo 
mes, e que nao pretenda nem aumentar nem diminuir seus 
estoques. Nesse caso, ela produzira 800.000 carros para 
corresponder as vendas previstas. 

Imagine agora que no mes seguinte as vendas sejam me- 
nores do que o esperado, somente 700.000 carros. Em con- 
sequencia, o valor de 100.000 carros sera acrescentado ao 
gasto de investimento como investimento em estoques 
nao-planejado. 

Eventualmente e claro que a industria automobilisti¬ 
ca se ajustara a essa desaceleragao das vendas e ao resul- 
tante aumento de investimento em estoques nao-pla¬ 
nejado. E provavel que no mes seguinte ela reduza o vo¬ 
lume de produgao a fim de reduzir os estoques. De fato, 
os economistas que estudam variaveis macroeconomicas 
na tentativa de eslimar o trajeto futuro da economia 
prestam muita atengao a mudangas nos niveis dos esto¬ 
ques. Estoques em aumento normalmente indicant in¬ 
vestimento positivo nao-planejado em estoques e uma 
economia em desaceleragao, a medida que as vendas sao 
inferiores ao que havia sido previsto. Estoques em queda 
normalmente indicam investimento nao-planejado ne¬ 
gativo em estoques e uma economia em crescimento, a 
medida que as vendas sao superiores ao que havia sido 
previsto. Na segao seguinte, veremos como ajustamen- 
tos na produgao em resposta a flutuagoes nas vendas e 
nos estoque garantem que o valor dos bens e servigos fi¬ 
nals efetivamente produzidos e igual a compra desses 
bens e servigos finais. 
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Uma historic! de duas grandes quedas 
de gastos de investimento 

No inicio dos anos 80, houve uma prolongada retragao de 
gastos de investimento, que desempenhou um papel-chave 
em duas recessoes, de 1980 e de 1981-1982, tratadas, com 
freqtiencia, como um unico episodio. No inicio do seculo 
XXI, aconteceu outra retragao prolongada de gastos de in¬ 
vestimento, que desempenhou papel essencial na recessao 
de 2001 e na decepcionante “recuperagao sem emprego” 
dos dois anos seguintes. 

Mas essas retragoes nos investimentos foram muito di- 
ferentes. A dos anos 80 foi principalmente em imoveis; o 
gasto de investimento nao-residencial continuou bastante 
forte. A retragao que comegou em 2001 foi inteiramente 
em gastos de investimento nao-residencial; em 2003 havia 
de fato um boom na industria de construgao residencial. 

A Figura 28-7 conta essa historia. O painel (a) mostra o 
comportamento dos gastos de investimento nao-residen¬ 
cial e residencial, medidos em dolares de 2000, durante a 
recessao do inicio dos anos 80. Os niveis de ambos os tipos 
de gastos de investimento sao medidos em termos reais, 
como um numero-indice tendo o valor real do quarto tri- 
mestre de 1979 igual a 100. Pode-se observar que a retra¬ 
gao do inicio dos anos 80 esta concentrada no gasto de in¬ 
vestimento residencial, isto e, moradias. O painel (b) apre- 
senta a mesma comparagao, comegando no quarto trimes- 


tre de 2000, medido de tal modo que os valores reais do 
quarto trimestre de 2000 sao iguais a 100. Nesse caso, a re¬ 
tragao dos gastos de investimento esteve inteiramente con¬ 
centrada no investimento nao-residencial; gastos de inves¬ 
timento residencial permaneceram altos durante a recessao 
e subiram depois disso. 

Essa diferenga no gasto de investimento residencial de- 
veu-se as taxas de juros, que subiram muito no inicio dos 
anos 80, mas cairam durante os anos depois de 2000. O pa¬ 
inel (c) mostra a taxa de juros para emprestimos hipoteca- 
rios de 30 anos. No inicio dos anos 80, essa taxa subiu a 
seus niveis historicos mais altos e caiu depois de 2000 a seu 
nivel mais baixo em decadas. 

Entao, por que o gasto de investimento nao-residencial 
caiu 15% durante 2001-2002? Ele foi alto no fim dos anos 90 
em grande parte devido ao principio do acelerador: as firmas 
acreditavam que a economia cresceria rapidamente e isso esti- 
mulou o gasto de investimento. Quando as firmas se torna- 
ram um pouco menos otimistas em 2000-2001, isso levou a 
uma queda no gasto de investimento planejado. Alem disso, o 
elevado gasto de investimento no fim dos anos 90 deixou al- 
gurnas firmas com capacidade de produgao rnaior do que ne- 
cessitavam. Isso foi verdade particularmente em telecomuni- 
cagoes, onde as companhias se viam com grande quantidade 
de "fibra negra”: cabos de fibra otica usados para transmitir 
telefonemas e outros dados que acabaram nao sendo necessa- 
rios, pelo menos por enquanto. naquele momento. Assim, as 
firmas cortaram seu gasto de investimento esperando ate que 
a demanda alcangasse a capacidade de produgao. 


Duas retragoes de gastos de investimento e a taxa de juros de emprestimos hipotecarios 
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0s paineis (a) e (b) mostram o montante dos gastos de 
investimento nao-residencial e residencial durante duas 
retragoes de investimento. Em cada caso, os montantes sao 
medidos em numeros-indice, com o nivel de logo antes da 
retragao igual a 100. A retragao do inicio dos anos 80 foi 
concentrada em gastos de investimento residencial, 
enquanto depois de 2000 o investimento residencial subiu e 


eventualmente transformou-se em um boom. 0 painel (c) 
mostra a fonte da diferenga: a taxa de juros de emprestimos 
hipotecarios de 30 anos, emprestimos que as pessoas usam 
para comprar casa, subiram muito no inicio dos anos 80, 
mas cairam depois de 2000. 

Fonte: Ministerio do Comerdo dos Estados Unidos. 
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0 gasto de investimento planejado se reLaciona negativamen- 
te com a taxa de juros e positivamente com o PIB real espera- 
do no futuro. De acordo com o prindpio do acelerador, ha uma 
relagao positiva entre gasto de investimento planejado e taxa 
de crescimento do PIB real esperada no futuro. 

> As firmas mantem estoques para vender no futuro. 0 investi¬ 
mento em estoques, uma forma de gasto de investimento, 
pode ser positivo ou negativo. 

Quando as vendas efetivas sao maiores ou menores do que o 
esperado ocorre urn investimento em estoques nao-plane- 
jado. 0 gasto de investimento efetivo e igual ao gasto de in¬ 
vestimento planejado mais o investimento em estoques nao- 
planejado. 



1. Para cada evento, explique se o gasto de investimento planejado 
e o gasto em estoques nao-planejado mudara e em que diregao. 

a. Urn aumento inesperado do gasto de consumo. 

b. Uma alta aguda no custo dos emprestimos para a atividade 
economica. 

c. Urn forte aumento na taxa de crescimento do PIB real. 

d. Uma queda nao-prevista nas vendas. 

2. Historicamente, o gasto de investimento sofreu oscilagoes para 
cima e para baixo mais extremas que o gasto de consumo. Por 
que sera que isso e assim? ( Dica: Considere a propensao margi¬ 
nal a consumir e o prindpio do acelerador.) 

3. A demanda dos consumidores foi fraca em 2002, e os economis- 
tas se preocuparam com que um investimento excedente - um 
rn'vel elevado de investimento em estoques nao-planejado em 
toda a economia - tornaria dificil para a economia recuperar-se 
logo. Explique por que uma grande sobra de estoques, do mes- 
mo modo que a existencia de um excesso de capacidade de pro- 
dugao, pode deprimir a atividade economica. 

As respostas estao no fim do livro. 

POR TRAS DOS DESLOCAMENTOS DA 
CURVA DE DEMANDA AGREGADA: 

0 MODELO DE RENDA E GASTO 

Comegamos o capitulo descrevendo a preocupagao expres- 
sa pelos politicos americanos a respeilo de uma possivel re- 
tragao no gasto do consumo depois de 11 de setembro de 
2001. Podetnos entender aquela preocupagao em termos 
da analise das flutuagoes economicas de curto prazo que 
desenvolvemos no Capttulo 27. Ali, aprendemos que a 
maioria das recessoes, ainda que nao todas, e causada por 
choques de demanda negativos, ou seja, por deslocamen- 
tos para a esquerda da curva de demanda agregada. O que 
as pessoas temiam depois de 11 de setembro, portanto, era 
mais um choque de demanda negativo. 

Tambem aprendemos no Capitulo 27 como usar o 
multiplicador para responder a questao de saber o quanto 
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a curva de demanda agregada se desloca em resposta a um 
choque de demanda. Vimos que, devido ao processo de 
multiplas etapas de uma mudanga na demanda agregada 
que leva a mudanga no PIB real, na renda disponivel e no 
gasto de consumo, a magnitude do deslocamento da cur¬ 
va de demanda agregada e varias vezes o tamanho do cho¬ 
que de demanda original. Nesta segao, vamos examinar 
esse processo de multiplas etapas mais de perto. Veremos 
que as multiplas rodadas de mudanga no PIB real sao 
completadas atraves de mudangas na quantidade de pro- 
duto produzido pelas firmas, mudangas que elas fazem 
em resposta a mudangas nos seus estoques. E entendere- 
mos entao por que os estoques desempenham um papel 
central em modelos macroeconomicos da economia no 
curto prazo e por que os economistas prestam tanta aten- 
gao no comportamento dos estoques das empresas quan¬ 
do tentam prever o futuro mais provavel da economia. 

Antes de comegar, vejamos mais uma vez brevemente as 
suposigoes em que se baseia o processo do multiplicador. 

1. O nivel de preqos agregada e fixo. Em outras pala- 
vras, analisaremos os determinantes do produto 
agregado como se a curva de oferta agregada de 
curto prazo, SRAS, fosse horizontal a um dado ni¬ 
vel de pregos agregado. Isso contrasta com a curva 
de oferta agregada de curto prazo com inclinagao 
para cima no modelo AS-AD. Um nivel de pregos 
agregado fixo implica tambem que nao ha diferen- 
ga entre PIB nominal e PIB real. Em consequencia, 
podemos usar os dois termos como se fossem inter- 
cambiaveis neste capitulo. 

2. A taxa de juros efixa. Consideramos que a taxa de ju¬ 
ros e predeterminada e nao e afetada pelos fatores que 
anaiisamos neste modelo. Como no caso do nivel de 
pregos agregado, o que na realidade estamos fazendo 
aqui e deixar os determinantes da taxa de juros fora 
do modelo. Como veremos, mesmo assim o modelo 
pode ser usado para estudar os efeitos de uma mu¬ 
danga na taxa de juros. 

3. Impostos, transfcrencias governamentais e compras go- 
vemamentais sao todos iguais a zero. 

4. Nao hd comercio exterior. 

O apendice do Capitulo 29 trata como os impostos afe- 
tam o processo do multiplicador. Em todos os capitulos 
subseqtientes, vamos deixar de lado o pressuposto de que o 
nivel de pregos agregado e fixo. Explicaremos como a taxa 
de juros e determinada no Capitulo 30, e o comercio exte¬ 
rior voltara a fazer parte do quadro no Capitulo 35. 

Gasto agregado planejado e PIB real 

Em uma economia em que nao ha govemo nem comercio ex¬ 
terior, existem apenas duas fontes de demanda agregada: 
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gasto de consumo, C, e gasto de investimento, 1. E como 
supomos que nao ha nem impostos nem transferencias, a 
renda dispom'vel agregada e igual ao PIB (o qual, dado que 
o nivel de pregos agregado e fixo, e igual ao PIB real): o va¬ 
lor total das vendas finais de bens e servigos, em ultima ins- 
tancia, corresponde a renda das familias. Assim, nessa eco- 
nomia altamente simplificada, ha duas equagoes basicas da 
contabilidade nacional: 

(28-6) PIB = C + I 
(28-7) YD = PIB 

Como ja aprendemos neste capitulo, a fungdo consumo 
agregado mostra a relagao entre renda disponivel e gastos 
de consumo. Continuamos a supor que a fungao consumo 
agregada tenha o formato 

(28-8) C = A + MFC x YD 

Em riosso modelo simplificado, vamos supor tambem 
que o gasto de investimento planejado, I Plcnv seja fixo. 

Antes de completar o modelo, necessitamos de inais um 
conceito: gasto agregado planejado, a quantidade total de 
gasto planejado na economia. Diferente das firmas, as fami¬ 
lias nao tern agoes nao-intencionais. Assim, o gasto agrega¬ 
do planejado e igual a soma do gasto de consumo com o 
gasto de investimento planejado. Denotamos o gasto agre¬ 
gado planejado por AE P/lln : 

(28-9) AE rhm = C + fp| m , 

O nivel do gasto agregado planejado em um dado ano 
depende do nivel do PIB real naquele ano. Para ver por que. 
vejamos um exemplo especilico mostrado na Tabela 28-1. 
Supomos que a fungao consumo agregada seja 

(28-10) C = 300 + 0.6 x YD 

TABELA 28-1 


PIB real 

YD 

C 

(bilhoes de dolares) 

AE Plm 

$0 

$0 

$300 

$500 

$800 

500 

500 

600 

500 

1.100 

1.000 

1.000 

900 

500 

1.400 

1.500 

1.500 

1.200 

500 

1.700 

2.000 

2.000 

1.500 

500 

2.000 

2.500 

2.500 

1.800 

500 

2.300 

3.000 

3.000 

2.100 


2.600 

3.500 

3.500 

2.400 


2.900 


PIB real, YD, C, I plan e AE pkw medem-se todos em bilhoes 
de dolares e supomos que o nivel de investimento planeja¬ 
do seja fixo em $500 bilhoes por ano. A primeira coluna 


mostra possiveis niveis de PIB real. A segunda coluna mos¬ 
tra a renda disponivel, YD, que em nosso modelo simplifi¬ 
cado e igual ao PIB real. A terceira coluna mostra o gasto de 
consumo, C, igual a $300 bilhoes + 0,6 multiplicado pela 
renda disponivel, YD. A quarta coluna mostra o gasto de in¬ 
vestimento planejado, I Plan , que supomos ser $500 bilhoes 
independente do nivel do PIB real. Finalmente, a ultima 
coluna mostra o gasto agregado planejado, AE plan , a soma 
do gasto de consumo agregado, C, e do gasto de investi¬ 
mento planejado, I Plan . (Para simplificar a notagao vamos 
supor a partir de agora que todas as variaveis da Tabela 
28-1 sejam medidas em bilhoes de dolares por ano.) Como 
se pode ver, um nivel mais elevado de PIB real leva a um ni¬ 
vel mais elevado de renda disponivel: cada aumento de 500 
no PIB real aumenta a renda disponivel em 500, o que por 
sua vez aumenta o consumo em 500 x 0,6 = 300 e o gasto 
agregado planejado em 300. 

A Figura 28-8 ilustra a informagao da Tabela 28-1 em 
um grafico. O PIB real e medido no eixo horizontal. CF e a 
fungao consumo agregado e mostra como gastos de consu¬ 
mo dependem do PIB real. AE p/lll] , a linha de gasto agregado 
planejado, corresponde a fungao consumo agregado deslo- 
cada para cima em 500 (o montante de l P((m ). Ela mostra 
como o gasto agregado planejado depende do PIB real. 
Ambas as linhas tern uma inclinagao de 0,6, igual a MPC, a 
propensao marginal a consumir. 

Mas este nao e o fim da historia. A Tabela 28-1 revela 
que, em todos os casos exceto um. quando o PIB real e 
igual a 2.000, o gasto agregado planejado nao e igual ao ni¬ 
vel correspondente de PIB real. Isso e possivel? Nao apren¬ 
demos no Capitulo 24, com o diagrama do fluxo circular, 
que o gasto total em bens e servigos finais na economia e 
igual ao valor total do produto de bens e servigos finais? A 
resposta e que. por periodos de tempo curtos, o gasto agre¬ 
gado planejado pode ser diferente do PIB real, por causa do 
papel do gasto agregado nao-planejado - o investi¬ 

mento em estoques nao-planejado. Mas, como veremos na 
proxima segao, a economia ao longo do tempo se move 
para uma situagao em que nao ha investimento em esto¬ 
ques nao-planejado, denominada equilibria de ren- 
da-despesa. E, quando a economia esta em equilibrio de 
renda e despesa, o gasto agregado planejado em bens e ser¬ 
vigos finais e igual ao produto agregado. 

Equilibrio de renda-despesa 

Para todos os valores de PIB real mostrados na Tabela 28-1, 
exceto um caso, o PIB real e inferior ou superior a AE P i an , a 
soma dos gastos de consumo e do gasto de investimento 
planejado. Por exemplo, quando o PIB real e 1.000, o gasto 
de consumo C e 900 e o gasto de investimento planejado e 
500, tornando o gasto agregado planejado 1.400. Isto e, 
400 mais que o nivel correspondente de PIB real. Conside- 
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Fungao consumo agregado e gasto 
agregado planejado 

A linha mais bai'xa, CF, e a fungao consumo 
agregado construlda a partir dos dados da Tabela 
28-1. A linha mais alta, AE Pla „, e o gasto agregado 
planejado, igualmente construida a partir dos 
dados da Tabela 28-1. Ela e equivalente a fungao 
consumo agregado deslocada para cima em $500 
bilhoes, o montante do gasto de investimento 
planejado, I Pian . 



PIB real 
(bilhoes de dolares) 


re agora o que acontece quando o PIB real e 2.500: o gasto 
de consumo e 1.800 e o gasto de investimento planejado e 
500, tornando o gasto agregado planejado apenas 2.300, 
200 menos que o PIB real. 


TABELA 28-2 


PIB real 

A Eplan 

IUnplan 


(bilhoes de dolares) 

$0 

$800 

-$800 

500 

1.100 

-600 

1.000 

1.400 

-400 

1.500 

1.700 

-200 

2.000 

2.000 

0 

2.500 

2.300 

200 

3.000 

2.600 

400 

3.500 

2.900 

600 


Como acabamos de explicar, o gasto agregado planejado 
pode ser diferente do PIB real somente quando ocorre na 
economia investimento em estoques nao-planejado, I ( , np(un . 
Vejamos a Tabela 28-2, que inclui os numeros para PIB real 
e para o gasto agregado planejado da Tabela 28-1. Ela in¬ 
clui tambem os niveis de investimento em estoques nao- 
planejado, lLr„pi a „, que cada combinagao de PIB real e gasto 
agregado planejado implica. Por exemplo, quando o PIB 
real e 2.500, o gasto agregado planejado e apenas 2.300. 
Estes 200 de excesso do PIB real sobre AE Unpkm necessaria- 
mente consistem em investimento em estoques nao-plane¬ 
jado positivo. Isso pode acontecer apenas se as firmas supe- 
restimaram as vendas e produziram em excesso, levando a 
um acrescimo nao-intencional nos estoques. De modo 


mais geral, qualquer nivel de PIB real maior que 2.000 
corresponde a uma situagao em que as firmas estao pro- 
duzindo mais do que os consumidores e outras firmas 
querem comprar, criando um aumento nao-intencional 
nos estoques. 

Inversamente, um nivel de PIB real abaixo de 2.000 im¬ 
plica que o gasto agregado planejado e maior que o PIB real. 
Por exemplo, quando o PIB real e 1.000, o gasto agregado 
planejado e muito maior, de 1.400. O excesso de 400 de 
AE PUm sobre o PIB real corresponde a investimento em es¬ 
toques nao-planejado negativo de -400. De modo mais ge¬ 
ral, qualquer nivel de PIB real abaixo de 2.000 implica que 
as firmas subesdmaram as vendas, levando a um nivel ne¬ 
gativo de investimento em estoques nao-planejado na eco¬ 
nomia. 

Juntando as Equagoes 28-5, 28-6 e 28-9, podemos resu- 
mir a relagao geral entre PIB real, gasto agregado planejado 
e investimento em estoques nao-planejado: 

(28-11) PIB =C + I 

— C + Ip[ an + ^I’nplan 

— AE p i un + I{_i n pi an 

Assim, sempre que o PIB real excede AE p[an , bnplan * P 0si " 
tivo; sempre que o PIB real e inferior a AE Pltm , I Unp i an e ne¬ 
gativo. 

Mas as firmas atuarao para corrigir seus erros: elas redu- 
zirao a produgao se passaram por um aumento nao-in¬ 
tencional nos estoques ou aumentarao a produgao se sofre- 
ram uma queda nao-intencional nos estoques. Essas res- 
postas eventualmente eliminarao as mudangas nao-anteci- 
padas nos estoques e moverao a economia para um ponto 
em que o PIB real e igual ao gasto agregado planejado. 
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Usando ainda o ultimo exemplo, se o PIB real e 1.000, o in- 
vestimento em estoques nao-planejado levara as firmas a 
aumentar a produgao, levando a um aumento no PIB real. 
De fato, isso acontecera sempre que o PIB real for inferior a 
2.000, isto e, sempre que o PIB real for inferior ao gasto 
agregado planejado. Correspondentemente, se o PIB real e 
2.500, o investimento em estoques nao-planejado positivo 
levara as firmas a reduzirem a produgao, levando a uma 
queda no PIB real. Isso acontecera sempre que o PIB real 
for maior que o gasto agregado planejado. 

A unica situagao em que as firmas nao terao incentivo 
para mudar o produto no periodo seguinte e aquela em que 
o produto agregado medido pelo PIB real e igual ao gasto 
agregado planejado no periodo corrente, um resultado co- 
nhecido como equilibrio de renda-despesa. Na Tabela 
28-2, o equilibrio de renda-despesa e alcangado quando o 
PIB real e 2.000, o unico nivel de PIB real em que o investi¬ 
mento em estoques nao-planejado e zero. A partir de agora, 
vamos denotar por Y* o nivel de PIB real em que ocorre o 
equilibrio de renda-despesa e usaremos Y* para denotar o 
PIB de equilibrio de renda-despesa. 

A Figura 28-9 ilustra graficamente o conceito de equili¬ 
brio de renda-despesa. O PIB real esta no eixo horizontal e 
o gasto agregado planejado, AE p/(m , esta no eixo vertical. Ha 
duas linhas na figura. A litiha solida e o gasto agregado pla¬ 
nejado. Ela mostra como AE P | [llr igual a C + I Plan , depende 
do PIB real; ela tern uma inclinagao de 0,6, igual a propen- 
sao marginal a consumir, MPC, e o intercepto vertical e 
igual a A + I P/ll „ (300 + 500 = 800). A linha pontilhada, que 
passa pela origem com uma inclinagao de 1 (frequente- 
mente denominada linha de 45 gratis), mostra todos os 


pontos possiveis em que o gasto agregado planejado e igual 
ao PIB real. Essa linha nos permite identificar facilmente o 
ponto de equilibrio de renda-despesa, que tern de estar tan- 
to sobre a linha de 45 graus quanto sobre a linha de gasto 
agregado planejado. Assim, o ponto de equilibrio de ren¬ 
da-despesa esta em E, onde as duas linhas cruzam. E o PIB 
de equilibrio de renda-despesa, Y*, e 2.000, o mesmo resul¬ 
tado que derivamos na Tabela 28-2. 




EQUILIBRIO DE RENDA-DESPESA VERSUS 
EQUILIBRIO MACROECONOMICO DE CURTO PRAZO 


No Capitulo 27, desenvolvemos o conceito de equilibrio 
macroeconomico de curto prazo usando o modelo de oferta 
agregada e demanda agregada (modelo A5-AD). Usando o modelo, 
determinamos o nivel de equilibrio do PIB real como sendo o nivel 
em que a quantidade de produto agregado ofertada no curto prazo e 
igual a quantidade de produto agregado demandada. Aqui 
introduzimos um outro conceito, o processo de equilibrio de 
renda-despesa. Usando esse conceito definimos o PIB de equilibrio 
de renda-despesa como sendo o nivel de PIB real em que o gasto 
agregado planejado e igual ao PIB real. Estariam esses dois 
conceitos de equilibrio em conflito? Medem eles definigoes 
diferentes e, portanto, conflitantes do que e o PIB real quando a 
economia esta em equilibrio macroeconomico de curto prazo? 

Definitivamente nao. Recorde que o que estamos fazendo no 
modelo de renda-despesa e analisar como o PIB real mudaria 
mantendo fixos todos os prepos. Para derivar o equilibrio 
macroeconomico de curto prazo completo precisamos reintroduzir 
um nivel de pregos agregado flexivel. Assim, o equilibrio de 
renda-despesa e um passo no caminho para calcular o equilibrio 


Equilibrio de renda e despesa 


0 equilibrio de renda e despesa ocorre em £, o 
ponto em que a linha de gasto agregado 
planejado, AE na „, cruza a linha de 45 graus. Em E, 
a economia produz um PIB real de $2 bilhoes por 
ano, o unico ponto em que seu PIB real e igual ao 
gasto agregado planejado, AE plan , e o investimento 
em estoques nao-planejado, iy„ p / 0 „, e zero. Este e 
o nivel do PIB de equilibrio de renda-despesa, Y*. 
Em qualquer nivel de PIB real inferior a Y*, AE Ptan 
excede o PIB real. Em conseqiiencia, o 
investimento em estoques nao-planejado, I Unplan , e 
negativo, e as firmas respondent aumentando a 
produgao. A qualquer nivel de PIB real superior a 
Y*, o PIB real excede AE plan . 0 montante de 
investimento em estoques nao-planejado, I y „ p / 0 „, e 
positivo e as firmas respondem reduzindo a 
produgao. 



y, PIB real (bilhoes de ddtares) 

^Unplon e negativo e o PIB sobe Iy„ pto „ e positivo e o PIB cai 
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macroeconomico, urn passo que nos permite examinar de perto o 
processo de ajustamento dos estoques que esta por tras de um 
deslocamento da curva de demanda agregada, e nao um conceito 
alternative. 

Considere agora o que acontece se a economia nao esta 
em equilibrio de renda-despesa. Podemos ver na Figura 
28-9 que, sempre que o PIB real e menor que Y*, a linha de 
gasto agregado planejado esta acima da linha de 45 graus e 
AEpi an excede o PIB real. Nesta situagao, l Unp i an e negativo: 
como se mostra na figura, a um PIB real de 1.000, I UnpIat) e 
-400. Em consequencia, o PIB real aumentara. Em contras- 
te, sempre que o PIB real esta acima de Y*, a linha de gasto 
agregado planejado esta abaixo da linha de 45 graus. Aqui 
h’nplcm & positivo; como se mostra, a um PIB real de 2.500, 
^ 200. ^ acumulagao nao-antecipada de estoques 
leva a uma queda no PIB real. 

O tipo de diagrama mostrado na Figura 28-9, que iden- 
tifica o equilibrio de renda-despesa como o ponto em que a 
linha do gasto agregado planejado cruza a linha de 45 gra¬ 
us, tern um lugar especial na historia do pensamento eco- 
nomico. Conhecido como cruz keynesiana, foi desenvolvi- 
do por Paul Samuelson, um dos maiores economistas do 
seculo XX (e Premio Nobel), para explicar as ideias dejohn 
Maynard Keynes, o fundador da macroeconomia como a 
conhecemos hoje. 

0 processo do multiplicador e o ajustamento 
nos estoques 

Acabamos de conhecer uma caracteristica rnuito importan- 
te da macroeconomia: quando o gasto planejado pelas fa- 
milias e empresas nao e igual ao produto agregado corrente 
das empresas, existe um processo de auto-ajustamento na 
economia que, ao longo do tempo, move o PIB real para o 
ponto em que PIB real e gasto agregado planejado se igua- 
lam. E esse mecanismo de auto-ajustamento opera atraves 
dos estoques. Essa e a razao por que, como mencionamos 
anteriormente, mudancas nos estoques sao consideradas 
um indicador antecedente da atividade economica futura. 

Agora que entendemos como o PIB real se move para al- 
cangar o equilibrio de renda-despesa para um dado nivel de 
gasto agregado planejado, passemos a analise do que acon¬ 
tece quando ha um deslocamento na linha do gasto agregado 
planejado. Como a economia passa do ponto inicial de 
equilibrio de renda-despesa para um novo ponto de equill- 
brio de renda-despesa? E quais sao as possiveis fontes de 
mudanga no gasto agregado planejado? 

Em nosso modelo simples, existent apenas duas fontes 
possiveis de uma mudanga na linha de gasto agregado pla¬ 
nejado: uma mudanga no gasto de investimento planejado, 
I P i an , ou uma mudanga na fungao consumo, C. Por exem- 
plo, uma mudanga em I P(all pode ocorrer por causa de uma 


mudanga na taxa de juros. (Recorde que estamos supondo 
que a taxa de juros e fixada por fatores que estao fora do 
modelo. Mas mesmo assim podemos perguntar o que acon¬ 
tece quando a taxa de juros muda.) Um deslocamento da 
fungao consumo (isto e, uma mudanga no intercepto verti¬ 
cal, A) pode ocorrer por causa de uma mudanga na riqueza 
agregada - por exemplo, um aumento no valor dos imoveis 
residenciais. Quando a linha de gasto agregado planejado 
se desloca - quando ha uma mudanga no nivel de gasto 
agregado planejado a qualquer dado nivel de PIB real - 
ocorre uma mudanga autonoma no gasto agregado planeja¬ 
do. Recorde, do Capltulo 27, que uma mudanga no gasto 
agregado planejado e uma mudanga no nivel desejado de 
gasto das firmas, famllias e governo, a qualquer dado nivel 
de PIB real (embora por enquanto tenhamos deixado o go¬ 
verno fora dessa analise). Como uma mudanga autonoma 
no gasto agregado planejado afeta o PIB real em equilibrio 
de renda-despesa? 

A Tabela 28-3 e o painel (a) da Figura 28-10 partem do 
mesmo exemplo numerico usado na Tabela 28-2 e na Figu¬ 
ra 28-9. Eles igualmente mostram o efeito de um aumento 
autonomo no gasto agregado planejado de 400 - o que 
acontece quando o gasto agregado planejado e 400 mais 
alto a cada dado nivel de PIB real. Olhe primeiro a Tabela 
28-3. Antes do aumento autonomo no gasto agregado plane¬ 
jado, o nivel do PIB real pelo qual o gasto agregado planeja¬ 
do e igual ao PIB real, Y*, e 2.000. Depois da mudanga au¬ 
tonoma, Y* aumentou para 3.000. O mesmo resultado e vi- 
slvel no painel (a) da Figura 28-10. O equilibrio de ren¬ 
da-despesa inicial e em E,, onde Y," e 2.000. O aumento 
autonomo no gasto agregado planejado desloca para cima 
a linha de gasto agregado planejado, levando a um novo 
equilibrio de renda-despesa em E,, onde Y, e 3.000. 


TABELA 28-3 

A EPlan 

AE Plan 


antes da mudanga 

depois da 

PIB 

autonoma 

mudanga 

real 

(bilhoes de dolares) 

autonoma 

$0 

$800 

$1,200 

500 

1.100 

1.500 

1.000 

1.400 

1.800 

1.500 

1.700 

2.100 

2.000 

2.000 

2.400 

2.500 

2.300 

2.700 

3.000 

2.600 

3.000 

3.500 

2.900 

3.300 

4.000 

3.200 

3.600 


O fato de que o aumento no PIB de equilibrio de renda- 
despesa, de 2.000 para 3.000, e muito maior que o aumento 
autonomo no gasto agregado, que foi apenas 400, tern uma 
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explicagao familiar: o processo do multiplicador. No exemplo 
especifico que acabamos de descrever, um aumento autono- 
mo no gasto agregado planejado de 400 leva a um aumento 
em Y* de 2.000 para 3.000, um aumento de 1.000. Assim, o 
multiplicador desse exemplo e 1.000/400 = 2,5. 

Podemos examinar em detalhes os fundamentos do pro¬ 
cesso do multiplicador em multiplas etapas usando mais 
uma vez o painel (a) da Figura 28-10. Primeiro, comegan- 
do de Ej, o aumento autonomo no gasto agregado planeja¬ 
do leva a um hiato entre o gasto agregado planejado e o P1B 
real. Isso e representado pela distancia vertical entre X, em 
2.400, e Ej, em 2.000. Esse hiato ilustra uma queda nao- 
planejada no investimento em estoques: l Vnplan = -400. As 
firmas respondent aumentando a produgao e levando a um 
aumento do PIB real partindo de Y*. O aumento no PIB real 
se traduz em um aumento na renda disponivel, YD. Essa e a 
primeira etapa da reagao em cadeia. Mas nao fica nisso; o 
aumento em YD leva a um aumento no gasto de consumo, 
C, que da inicio a uma segunda rodada de aumento no PIB 
real. Isso, por sua vez, leva a um aumento subsequente na 


renda disponivel e no gasto de consumo, e assim por dian 

te. E poderiamos fazer o jogo desse processo no sentido i n 

verso: uma queda autonoma no gasto agregado levara 

uma reagao em cadeia de redugoes no PIB real ennsm , 

uui gdStOS 

de consumo. 

Podemos resumir esses resultados em uma equagao 
onde A AAE representa a mudanga autonoma do gasto agre' 
gado planejado AE Plan : 


(28-12) AY* = Multiplicador x A AAE Plan 


1 

1 -MPC 


* ^AEpicrn 


Da mesma forma que a Equagao 27-6, a Equagao 28-12 nos 
informa que a mudanga no PIB de equilibrio de ren- 
da-despesa, AY*, e varias vezes maior que a mudanga auto¬ 
noma no gasto agregado planejado, AAAE Plan . A Equagao 
28-12 tambem nos ajuda a recordar um ponto importante: 
como a propensao marginal a consumir e menor que 1, 



0 multiplicador 


0 painel (a) ilustra a mudanga em Y* 
causada por um aumento autonomo no gasto 
agregado planejado. A economia esta 
inicialmente em equilibrio no ponto £j com 
um PIB de equilibrio de renda-despesa, Y[, 
igual a 2.000. Um aumento autonomo em 
AEpi an de 400 desloca a linha de gasto 
agregado planejado para cima em 400. A 
economia nao esta mais em equilibrio de 
renda-despesa: o PIB real e igual a 2.000, 
mas AE Plan e agora 2.400, representado pelo 
ponto X. A distancia vertical entre as duas 
linhas de gasto agregado planejado, igual a 
400, representa I Unplan = -400, o 
investimento em estoques negativo pelo 
qual agora passa a economia. As firmas 
respondem aumentando a produgao, e a 
economia eventualmente alcanga um novo 
equilibrio de renda-despesa em £ 2 , com um 
PIB de equilibrio de renda-despesa de nivel 
mais alto, Y \, igual a 3.000. 0 painel (b) 
mostra o correspondente deslocamento para 
a direita da curva AD gerado por um 
aumento em AE plan . Ao termino do processo 
do multiplicador, AE Plan tera aumentado de 
um total de 1.000, 2,5 vezes o montante 
inicial do aumento de 400. 


Gasto 
agregado 
planejado 
AEpian 
(bilhoes de 
dolares) 


$4,000 r 


3.500 


3.000 


(a) Mudanga no PIB de equilibrio de renda-despesa 


2.000 

Aumento 

autonomo 1.200 
de $400 —) 

no gasto 800 
agregado 


mudanga autonoma 



/ 




PIB real ao nivel de pregos agregado P * 
















ELSEVIER 


cada aumento na renda disponivel e cada aumento corres- 
pondente no gasto de consumo e menor que na rodada an¬ 
terior. Isso porque, em cada rodada, uma parte do aumento 
na renda disponivel vaza e se transforma em poupanga. Em 
conseqtiencia, embora o PIB real aumente em cada rodada, 
o aumento no PIB real diminui de uma rodada para outra. 
Em algum ponto, o aumento no PIB real se torna negligen- 
ciavel e a economia converge para um novo PIB de equill- 
brio renda-despesa em Yj . 

Estamos agora em condigoes de relacionar o ajustamen- 
to nos estoques subjacente ao processo do multiplicador a 
questao de quanto a curva de demanda agregada se desloca 
em resposta a uma retragao ou expansao no gasto de con¬ 
sumo ou no gasto de investimento. O painel (b) da Figura 
28-10 mostra o deslocamento correspondente da curva de 
demanda agregada gerado pelos eventos ilustrados no pai¬ 
nel (a). A um nivel de pregos agregada fixo, dado aqui por 
P*, a mudanga na quantidade de produto agregado deman- 
dada e igual a mudanga no PIB de equillbrio de ren¬ 
da-despesa que surge de uma mudanga autonoma em 
AE Phn somado ao efeito do multiplicador. Mais uma vez, 
vemos a importancia do multiplicador: quanto maior o 
multiplicador, maior o deslocamento da curva de demanda 
agregada a qualquer dado nivel de pregos agregado. 

0 Paradoxo da Poupanga Recorde-se que no Capitulo 
23 mencionamos o paradoxo da poupanga para ilustrar o 
fato de que, em macroeconomia, o resultado de muitas agoes 
individuals pode gerar um resultado que e diferente e pior 
do que a rnera soma daquelas agoes individuals. No parado¬ 
xo da poupanga, familias e etnpresas cortam sen gasto ante- 
cipando tempos economicos dificeis no futuro. Essas agoes 
deprimem a economia, deixando familias e empresas em si¬ 
tuagao pior do que se nao tivessem atuado de forma virtuosa 
preparando-se para tempos dificeis. Denomina-se paradoxo 
porque o que e normalmente “bom" (poupar para prover 
para sua familia em tempos de dureza) e um “mal” (porque 
pode fazer com que todos fiquem em situagao pior). 

Usando o multiplicador, podemos agora ver precisa- 
mente corno esse cenario se desenrola. Suponha que haja 
uma retragao no gasto de consumo e no gasto de investi¬ 
mento ou em ambos, que causa uma queda no PIB de equi- 
librio de renda-despesa varias vezes maior que a queda ori¬ 
ginal no gasto. A queda no PIB real deixa consumidores e 
produtores em situagao pior do que estariam se eles nao ti¬ 
vessem cortado seus gastos. Correspondentemente, o com- 
portamento perdulario e compensado: se consumidores e 
produtores aumentam seu gasto, o resultante processo do 
multiplicador faz com que o aumento do PIB de equiltbrio 
de renda-despesa seja varias vezes maior que o aumento de 
gasto original. Assim, o gasto perdulario faz com que con¬ 
sumidores e produtores fiquem em situagao melhor do que 
se tivessem sido compradores prudentes. 
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E importante que fique claro que estabelecer o multipli¬ 
cador como sendo igual a 1/(1 - MPC ) depende da pressu- 
posigao simplificadora de que nao ha nem impostos nem 
transferences, de modo que a renda disponivel e igual ao 
PIB real. No Apendice do Capitulo 29, trazemos os impos¬ 
tos de volta a situagao, o que torna a expressao para o mul¬ 
tiplicador mais complexa e torna o proprio multiplicador 
menor. Mas permanece valido o princlpio geral que acaba- 
mos de aprender - que uma mudanga autonoma no gasto 
agregado planejado leva a uma mudanga no PIB de equill- 
brio de renda-despesa, tanto diretamente quanto pela mu¬ 
danga induzida no gasto de consumo. 

Como notamos antes neste capitulo, normalmente de- 
cllnios no gasto de investimento planejado sao o principal 
fator em recessoes. Historicamente, eles tern sido a fonte 
mais comum de redugao autonoma do gasto agregado. A 
tendencia da fungao consumo a deslocar-se para cima ao 
longo do tempo, para o que chamamos a atengao no primei- 
ro “Economia em Agao” deste capitulo (sobre erros de pre- 
visao), significa que a mudanga tanto no gasto de investi¬ 
mento planejado quanto no gasto de consumo desempe- 
nha um papel importante nas expansoes. Mas, indepen- 
dentemente da fonte, ha efeitos de multiplicador na econo¬ 
mia que magnificam o tamanho da mudanga inicial no gas¬ 
to agregado. Recorde nossa historia introdutoria do capitu¬ 
lo sobre como llderes politicos americanos apelaram para 
que os consumidores abrissem suas carteiras e gastassem 
depois do 11 de setembro. Como aprendemos agora, os te- 
mores desses llderes eram compreenslveis: sua preocupa- 
gao era a de que o choque com os ataques terroristas levaria 
a uma redugao nos gastos de consumo que, atraves do efei¬ 
to multiplicador, iria piorar ainda mais a recessao ja exis- 
tente. Felizmente para a economia, isso nao aconteceu. Os 
consumidores americanos ficaram chocados e tristes, mas 
nao pararam de gastar. O resultado foi que a economia co- 
megou a recuperar-se uns poucos meses mais tarde. 


Tempos de dureza em Buenos Aires 

Etn epocas recentes, a coisa que aconteceu no mundo mais 
parecida com a Grande Depressao foi a severa recessao que 
atingiu a Argentina de 1998 a 2002. Durante esse perlodo, 
o PIB real da Argentina caiu 18% e a taxa de desemprego 
passou de 20%. 

A origem da recessao da Argentina foi uma crise finan- 
ceira: investidores estrangeiros perderam a confianga na 
capacidade do pals de pagar a dlvida que lhes era devida, 
pondo em movimento uma reagao em cadeia que levou ao 
fechamento de bancos e a falencias generalizadas. Mas o 
canal atraves do qual a crise financeira causou uma reces¬ 
sao foi o multiplicador. Dificuldades financeiras causadas 
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0 multiplicador em agao na Argentina 

A mais severa recessao da historia recente foi um caso de 
multiplicador em funcionamento. As barras mostram taxas 
de mudanga anuais no gasto de consumo e no gasto de 
investimento na Argentina entre 1998 e 2003. Uma crise 
financeira levou a uma forte queda no gasto de 
investimento entre 1998 e 2002, levando a um declinio 
no gasto de consumo. Depois, um retorno do gasto de 
investimento levou a uma recuperagao do gasto de 
consumo tambem. 


pela perda de confianga fizeram com que os gastos de in¬ 
vestimento planejado afundassem. Isto, por sua vez, levou 
a uma queda no PIB real, tanto por causa do efeito direto da 
redugao nos gastos de investimento, quanto por causa da 
queda induzida nos gastos de consumo. A Figura 28-11 
mostra as taxas anuais de mudanga no gasto de investimen¬ 
to real e nos gastos de consumo real na Argentina, entre 
1998 e 2003. Como se pode ver, a retragao nos gastos de in¬ 
vestimento de 1998 a 2002 levou a um declinio proporcio- 
nalmente menor dos gastos de consumo. Depois, quando 
os gastos de investimento voltaram, em 2003, do mesmo 
modo voltaram os gastos de consumo. 


A economia esta em equilibria de renda-despesa quando o 
gasto agregado planejado e igual ao PIB real. 

A qualquer nivel de produto maior que o PIB de equilibria de 
renda-despesa, a PIB real excede o gasto agregado planejado 
e os estoques estao subindo. A qualquer rn'vel de produto 
menor, o PIB real nao alcanga o gasto agregado planejado e 
os estoques estao baixando. 

Depois de uma mudanga autonoma no gasto agregado plane¬ 
jado, a economia se move para um novo equilibrio de ren¬ 
da-despesa atraves de um processo de ajustamento dos es¬ 
toques, como ilustra a cruz keynesiana. Por causa do efeito 
do multiplicador, a mudanga no PIB de equilibrio de ren¬ 
da-despesa e um mtiltiplo da mudanga autonoma no gasto 
agregado. 

Embora os economistas acreditem que as recessoes tipicamente 
comegam com uma retragao no gasto de investimento, eles tam¬ 
bem acreditam que eventualmente o gasto de consumo se retrai 
durante uma recessao. Explique por que. 

2. Use um diagrama como o da Figura 28-10 para mostrar o que 
acontece quando ha uma queda autonoma no gasto agregado 


Mudanga 

perceptual 


M Gastos de consumo 


anual 


Gastos de investimento 


50% 

- 


48,9% 

40 

- 



30 

- 



20 
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10 

0 
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■ 
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-20 

- 
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-30 

- 



-40 


-36,4% 

1 1 1 1 

| 
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1999 2000 2001 2002 

2003 


Ano 


planejado. Descreva como a economia se ajusta a um novo equi¬ 
librio de renda-despesa. 

a. Suponha que Y* seja originalmente $500 bilhoes e que a re¬ 
dugao autonoma no gasto agregado planejado seja de $300 
milhoes (0,3 bilhao) e que MPC = 0,5. CalcuLe Y* depois des- 
sa mudanga. 

As respostas estao no fim do livro. 


• UM OLHAR ADIANTE • 


Neste capitulo, estudamos o processo de ajustamento dos 
estoques que esta na base do multiplicador. Mas usamos 
um modelo muito simplificado da determinagao do produ¬ 
to agregado, deixando de fora varios fatores importantes, a 
fim de concentrar nossa atengao em algumas poucas rela- 
qdes essenciais. Agora estamos prontos para trazer de volta 
algumas das complicagoes, comegando com o papel do go- 
verno e a politica governamental. 

Comegamos por introduzir impostos, transferences e 
compras governamentais em nosso modelo. Como vere- 
mos, introduzir o governo nos leva imediatamente a uma 
das percepgoes-chave da macroeconomia: algumas vezes, o 
governo pode fazer algo a respeito do ciclo economico. Va- 
mos explorar, no Capitulo 29, o potencial e as dificuldades 
da politica fiscal , ou seja, mudangas nos impostos, transfe¬ 
rencias e compras governamentais destinadas a afetar os 
resultados macroeconomicos. Em seguida, nos Capitulos 
30 e 31, passaremos a um instrumento ainda mais impor- 
tante nas maos do governo, politica monetaria. 


RESUMO > > > > > > > >>>>>>>>> 


1. A fungao consumo mostra como o gasto de consumo de uma 
familia individual e determinado por sua renda dispomvel 
corrente. A fungao consumo agregado mostra essa relagao 
para o conjunto da economia. De acordo com a hipotese do 
ciclo de vida, as familias tendem a distribuir seu consumo ao 
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longo de sua vida. Como resultado, a fungao consumo agre- 
gado se desloca em resposta a mudangas na renda disponivel 
esperada no futuro e mudangas na riqueza agregada. 

2. O gasto de investimento planejado depende negativamente da 
taxa de juros e da capacidade de produgao existente; e depende 
positivamente do PIB real esperado no futuro. O principio do 
acelerador diz que o gasto de investimento e extremamente in- 
fluenciado pela taxa de crescimento esperada do PIB real. 

3. As firmas mantem estoques de bens de modo que possam sa- 
tisfazer a demanda do consumidor rapidamente. O investi¬ 
mento em estoques e positivo quando as firmas acrescentam 
a seus estoques e negativo quando elas os reduzem. Muitas 
vezes, contudo, mudangas nos estoques nao sao uma decisao 
deliberada, mas o resultado de previsoes erradas quanto as 
vendas. O resultado e o investimento em estoques nao- 
planejado, que pode ser positivo ou negativo. O gasto de in¬ 
vestimento efetivo e a soma do gasto de investimento plane¬ 
jado e do investimento em estoques nao-planejado. 

4. No equilibrio de renda-despesa, o gasto agregado planeja¬ 
do, que em uni modelo simplificado sem governo e sem co- 
rnercio exterior e a soma dos gastos de consumo mais o inves¬ 
timento planejado, e igual ao PIB real. No PIB de equilibrio 
de renda-despesa, ou Y*, o investimento em estoques nao- 
planejado e zero. Quando o gasto agregado e maior que Y*, o 
investimento em estoques nao-planejado e negativo; ha uma 
redugao nao-antecipada em estoques e as firmas passam a au- 
mentar a produgao. Quando o gasto agregado planejado e 
menor que Y*. o investimento em estoques nao-planejado e 
positivo; ha um aumento nao-antecipado nos estoques e as 
firmas passa a reduzir a produgao. A cruz keynesiana rnostra 
como a economia se auto-ajusta para chegar ao equilibrio de 
renda-despesa, atraves de ajustamentos nos estoques. 

5. Depois de uma mudanga autonoma no gasto agregado plane¬ 
jado, o processo de ajustamento dos estoques move a econo¬ 
mia para um novo equilibrio de renda-despesa. A mudanga 
no PIB de equilibrio de renda-despesa que decorre de uma 
mudanga autonoma no gasto e igual ao multiplicador x 
AAE PJull (mudanga no gasto agregado planejado). Correspon- 
dentemente, o montante do deslocamento da curva de de¬ 
manda agregada, a qualquer dado nivel de pregos, que decor- 
re de uma mudanga autonoma no gasto de investimento ou 
no gasto de consumo, e igual ao multiplicador vezes a mu¬ 
danga autonotna no gasto. 
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PROBLEMAS > > > > > > > > > > > > > > 


1. Economistas observaram os unicos cinco residentes de uma 
economia muito pequena e estimaram os gastos de consumo 
de cada um deles, a varios niveis de renda disponivel corren- 
te. A tabela a seguir rnostra os gastos de consumo de cada re- 
sidente em tres niveis de renda. 


Gasto de 

consumo 

individual de 

Renda disponivel corrente individual 

$0 

$20,000 

$40,000 

Andre 

1.000 

15.000 

29.000 

| Barbara 

2.500 

12.500 

22.500 

Casey 

2.000 

20.000 

38.000 

DecLan 

5.000 

17.000 

29.000 

Elena 

4.000 

19.000 

34.000 

a. Quale a 

fungao consumo 

de cada residente? Qual e a pro' 


pensao marginal a consumir de cada residente? 


b. Qual e a fungao consumo agregado da economia? Qual e 
a propensao marginal a consumir para a economia? 

2. De 2000 a 2005, a Eastlandia passou por grandes flutuagoes 
no gasto de consumo agregado bem como na renda disponi¬ 
vel, mas a riqueza, a taxa de juros e a renda disponivel espera¬ 
da no futuro nao mudaram. A tabela a seguir rnostra o nivel 
de gastos de consumo agregado e de renda disponivel em mi¬ 
lhoes de dolares, para cada um desses anos. Use essa informa- 
gao para responder as questoes seguintes. 


Ano 

Renda disponivel 
(milhoes de dolares) 

Gasto de consumo 
(milhoes de dolares) 

2000 

$100 

$180 

2001 

350 

380 

2002 

300 

340 

2003 

400 

420 

2004 

375 

400 

2005 

500 

500 


a. Represente a fungao consumo agregado para Eastlandia. 

b. Qual e a fungao consumo agregado? 

c. Qual e a propensao marginal a consumir? Qual e a pro¬ 
pensao marginal a poupar? 

3. De que modo cada uma das aqoes a seguir afeta a fungao con¬ 
sumo agregado? Explique se o evento resulta em um movi- 
mento ao longo ou um deslocamento da fungao consumo 
agregado, e em que diregao. 

a. O governo concede a todas as familias uma redugao de 
impostos inesperada e que so vale para uma vez (isto e, 
depois dessa vez os impostos voltam ao que eram). 

b. O governo anuncia impostos permanentemente mais al¬ 
tos a comegar no proximo ano. 

c. A administragao da previdencia social aumenta a idade da 
aposentadoria de 65 para 75 anos de idade para todos os 
trabalhadores que tem hoje idade inferior a 65 anos. 
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4. Do fim de 1995 a margo de 2000, o S&P 500, um indice am- 
plo que mede os pregos de mercado das agoes, subiu quase 
150%, de 615,93 a 1.527,46. Dai em diante, ate 10 de setem- 
bro de 2001, o indice caiu 28,5% ate 1.092,54. De que modo 
voce acha que o movimento desse indice da bolsa de valores 
dos Estados Unidos influenciou tanto o crescimento do PIB 
real daquele pais no fim dos anos 90 quanto a preocupagao 
em manter os gastos dos consumidores depois dos ataques 
terroristas de 11 de setembro de 2001? 

5. Como muda a taxa de juros e o gasto de investimento plane- 
jado se ocorrem os eventos dos seguintes? 

a. Um aumento na quantidade de dinheiro pelo Fed, o banco 
central americano, aumenta a quantidade de dinheiro que 
as pessoas desejam emprestar a qualquer taxa de juros. 

b. A EPA, a agenda ambiental americana, determina que as 
corporagoes adotem nova tecnologia para reduzir suas 
emissoes de dioxido de enxofre. 

c. A geragao dos nascidos logo depois da Segunda Guerra 
Mundial cornega a aposentar-se em grande numero e a re¬ 
duzir sua poupanga. 

6. Explique como cada uma das agoes seguintes afetara o nivel 
do gasto de investimento planejado e o investimento em esto- 
ques nao-planejado. Suponha que a econotnia esteja inicial- 
mente em equilibrio de renda-despesa. 

a. O Fed aumenta a taxa de juros. 

b. Ocorre um aumento na taxa de crescimento esperada do 
PIB real. 

c. lima entrada consideravel de fundos provenientes do ex¬ 
terior reduz a taxa de juros. 

7. A tabela a seguir mostra o produto interno bruto (PIB). a 
renda disponivel (VD), o gasto de consume (C) e o gasto de 
investimento planejado em uma econotnia. Suponha 
que nao haja governo nem setor externo nessa economia. 
Complete a tabela calculando o gasto agregado planejado 
(AE,,|„„) e o investimento em estoqttes nao-planejado 


PIB 

YD 

c 

(bilhoes de dolares) 

AE PI „ 

^Unplan 

$0 

$0 

$100 

$300 

7 

7 

400 

400 

400 

300 

7 

7 

800 

800 

700 

300 

7 

7 

1.200 

1.200 

1.000 

300 

7 

7 

1.600 

1.600 

1.300 

300 

7 

7 

2.000 

2.000 

1.600 

300 

7 

7 

2.400 

2.400 

1.900 

300 

7 

7 

2.800 

2.800 

2.200 

300 

7 

7 

3.200 

3.200 

2.500 

300 

7 

7 


a. Qual e a fungao consumo agregado? 

b. Qual e Y*, o PIB de equilibrio de renda-despesa? 

c. Qual e o valor do multiplicador? 

d. Se o gasto de investimento planejado cai para $200 bi¬ 
lhoes, qual sera o novo 1'*? 


ELSEVIER 

e. Se o gasto de consumo autonomo aumenta para $200 bi 
lhoes, qual sera o novo Y*? 

8. Em uma economia sem governo e sem setor externo o gasto 
de consumo autonomo £ $250 bilhoes, o gasto de investi 
mento planejado e $350 bilhoes e a propensao marginal a 
consumir e 2/3. 

a. Construa a fungao consumo agregado e o gasto agregado 
planejado. 

b. Qual e o investimento em estoques nao-planejado quan- 
do o PIB real e igual a $600 bilhoes? 

c. Quanto e Y*, o PIB de equilibrio de renda-despesa? 

d. Qual e o valor do multiplicador? 

e. Se o gasto de investimento planejado aumenta para $450 
bilhoes, qual sera o novo Y*? 

9. Uma economia tern uma propensao marginal a consumir de 
0,5, e o PIB de equilibrio de renda-despesa e igual a $500 bi¬ 
lhoes. Dado um aumento autonomo no investimento plane¬ 
jado de $10 bilhoes, niostre as rodadas de aumento de gasto 
que ocorrem, completando a tabela a seguir. A primeira e a 
segunda linhas ja estao preenchidas. Na primeira linha, o au¬ 
mento de gasto de investimento planejado de $10 bilhoes au¬ 
menta o PIB e a renda disponivel em $10 bilhoes, levando a 
um aumento no gasto de consumo de $5 bilhoes (MPC x mu- 
danga na renda disponivel) na 2 a linha. 



Mudanga de 

I Planned ^ 

Mudanga 
no PIB real 

Mudanga 
em YD 

Rodadas 

(bilhoes de dolares) 


l 

AL Planned ~ $10.00 

$10,000 

$10,000 

2 

AC = $5.00 

$5.00 

$5.00 

3 

AC = ? 

7 

7 

4 

AC = ? 

7 

7 

5 

AC = ? 

7 

7 

6 

AC = ? 

7 

7 

7 

A C = ? 

7 

7 

8 

AC = ? 

7 

7 

9 

AC = ? 

7 

7 

10 

A C= ? 

7 

7 

a. Qual e a mudanga total no 

PIB real depois das 

10 rodadas? 


Qual e o valor do multiplicador? Baseada na formula do mul¬ 
tiplicador, qual deveria ser a mudanga total em Y*? Como se 
comparam as suas respostas a primeira e a terceira questao? 
b. Calcule de novo a tabela, supondo uma propensao margi¬ 
nal a consumir de 0,75. Qual e a mudanga total no PIB 
real depois das 10 rodadas? Qual e o valor do multiplica¬ 
dor? Quando a propensao marginal a consumir aumenta, 
o que acontece com o valor do multiplicador? 

10. Embora os Estados Unidos sejam uma das nagoes mais ricas 
do mundo, e tambem o pais que tem a maior divida de qual¬ 
quer pais do mundo. Ouvimos com freqiiencia que isso se 
deve a baixa taxa de poupanga do pais. Suponha que os for 
muladores de politica economica tentem corrigir isso, enco 
rajando maior poupanga na economia. Que efeito sobre o PIB 
real terao suas tentativas, se tiverem exito? 




Apendice do Capftulo 28: Deriva^ao 
algebrica do multiplicador 


Este apendice mostra como derivar algebricamente o mul- 
tiplicador. Primeiro, recordemos que neste capftulo o gasto 
agregado planejado, AE Plalv e a soma do gasto de consumo, 
C, que e determinado pela funcao consumo, mais o gasto 
de investimento planejado, l Plwv Reescrevendo a Equacao 
28-9 para expressar de modo completo todos os seus ter- 
mos, obtem-se: 

(28A-1) AE rhm = A + MPC x YD + I Pkm 

Como nao ha impostos nem transferenctas governa- 
mentais neste modelo, a renda disponfvel e igual ao PIB, de 
modo que a Equacao 28A-1 se torna: 

(28A-2) AE Phm = A + M PC x PIB + I Phm 

O PIB de equilfbrio de renda-despesa, V*, c igual ao gas¬ 
to agregado planejado: 

(28A-3) Y* = AE Pta „ 

= A + MFC x V* + J,, (illl 
cm equilibria de renda-despesa 

Dois passes mais. Sublrair M PC x ) de ambos os lados 
da Equacao 28A.3: 

(28A-4) Y* - MPC x V* = Y* x (1 - MPC) = A + l Plan 

Finalmente, dividindo os dois lados por (1 - MPC): 

(28A-5) Y = A + I| ’ l “" 

1 -MPC 


A Equaqao 28A-5 nos diz que $1 de gasto autonomo na 
despesa agregada planejada - uma mudanga em A ou em 
I plan ~ causa uma mudanqa de $1/(1 - MPC) no PIB de equi¬ 
lfbrio de renda-despesa, V*. O multiplicador de nosso mo¬ 
delo simplificado e portanto: 

(28A-6) Multiplicador = 1/(1 - MPC) 


PROBLEMAS >>>>>>>>>>>>>> 


1. Em uma economia sem compras governamentais, transferen- 
cias ou impostos, o gasto de consumo agregado autonomo e 
S500 bilboes, o gasto de investimento planejado e S250 bi¬ 
lboes e a propensao marginal a consumir e 0,5. 

a. Escreva a Expressao para o gasto agregado planejado 
como na equacao 28A-1. 

b. Derive V* algebricamente. 

c. Qual e o valor do multiplicador? 

d. Como muda V* se o gasto de consumo autonomo cai para 
S450 bilboes? 

2. Complete a tabela a seguir calculando o valor do multiplica¬ 
dor c identificando a mudanca em V* que se deve a mudanca 
no gasto autonomo. Como o valor do multiplicador muda 
com a propensao marginal a consumir? 



Valor do 

Mudanca 

Mudanca 

MPC 

multiplicador 

no gasto 

em Y* 

0,5 

7 

AC = + $50 milhoes 

? 

0,6 

? 

AC = - $10 miLhoes 

? 

0,75 

? 

AC = - $25 milhoes 

? 

0,8 

? 

AC = + $20 milhoes 

? 

0,9 

? 

AC = - $2,5 milhoes 

? 




» Polftica Fiscal 



UMA PONTE PARA A PROSPERIDADE? 


■ m 1998, o governo japones termi- 
nou a construcao da mais longa 
ponte pensil do mundo. A ponte 
m sobre o vac de 1,982 metros entre 
a ilha japonesa de Awaji e a cidade de 
Kobe teve urn custo de construcao de 
S7,3 bilboes. E, no entanto, como os 
ceticos haviam previsto, ela atual- 
mcnte tem nuiito pouco trafego, cerca 
de 4.000 carros por dia. Em compa- 
racao. na ponte suspensa mais longa 
dos Estados Unidos, a ponte de Vcr- 
razano. que liga a ilha de Staten 
Island, cm Nova York, ao bairro nova— 
iorquino do Brooklin. passam mais de 
300.000 carros por dia. 

No Japan, historias como esta sao 
comuns. Durante os anos 90, o gover¬ 
no japones gastou cerca de SI,4 tri- 
lhao cm infra-estrulura que incluiu 
muitos projetos de construcao de uti- 
lidadc duvidosa. Mas a principal fina- 
lidade dos gastos em construcao no 
Japao nao era proporcionar infra- 
estrutura. Era sustentar a demanda 
agregada. 

Durante os anos 90, o governo ja¬ 
pones construiu pontes, rodovias, re- 
presas, muros de contengao de mare e 
ate garagens para estacionamento em 
um esforgo para combater a persisten- 
te fraqueza da demanda agregada. O 
uso, pelo governo japones, do gasto 
publico em construcao para estimular 
a economia e um exemplo de politico. 


fiscal disci iciondria. ou seja, o uso de- 
liberado do gasto governamental ou 
dos impostos para administrar a de¬ 
manda agregada. O governo dos Esta¬ 
dos Unidos tambem ja tentou o gasto 
publico como caminho para sair de 
retragoes economicas, embora em es- 
cala menor. De falo, muitos paises 
tentam administrar a demanda agre¬ 
gada atraves do uso de politica fiscal 
discricionaria. Os governos tambem 
ajustam impostos na tenlativa de ad¬ 
ministrar a demanda agregada. Eles 
podem reduzir impostos para tcntar 
estimular a economia ou cntao au- 
mentar impostos quando acreditam 
que a demanda agregada esta aqueci- 
da demais. 

Neste capitulo, vamos aprender 
como a politica fiscal discricionaria se 
encaixa no rnodelo de flutuacoes de 
curto prazo que desenvolvemos no 
Capitulo 27. Veremos como mudan- 
C'as deliberadas no gasto governamen¬ 
tal c na politica tributaria afetam o PIB 
real. Veremos, tambem, como mu- 
daneas na receila tributaria causadas 
por flutuacoes de curto prazo do PIB, 
uma resposta automatica que ocorre 
sent mudancas deliberadas de politica 
economica, ajudam a estabilizar a 
economia. E finalmente vamos exa- 
minar as consequencias de longo pra¬ 
zo da divida publica e do deficit orga- 
mentario. 


Neste capitulo, 
voce aprendera: 

V • 0 que e politica fiscal e por que ela e 
um instrumento importante para 
administrar ffutuagoes economicas. 

f • Quais politicas constituem 

politica fiscal expansionista e 
quais constituem politica 
fiscal contracionista. 

4 • Por que a politica fiscal tem 
1 um efeito multiplicador e como 
■r esse efeito e influenciado pelos 

estabilizadores automaticos. 

• Por que os governos calculam o 

balango orgamentario 
ciclicamente ajustado. 


• Por que uma divida publica 

elevada pode ser motivo de 
preocupagao. 

• Por que passivos implicitos do 

governo sao igualmente motivo 
de preocupagao. 
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PO UTICA FISCAL: NO0ES BASICAS 

Comecemos pelo obvio: os governos modernos gastam um 
montao de dinheiro e arrecadam um montao de impostos. 
A Figura 29-1 mostra o gasto publico e a receita tributaria 
como percentagem do PIB para alguns paises de alta renda 
em 2003. Como se ve, o setor publico na Suecia e relativa- 
mente grande, representando quase 60% da economia sue- 
ca. O governo dos Estados Unidos desempenha um papel 
menor na economia do que os governos do Canada e da 
maioria dos paises europeus. Mas esse papel ainda e consi- 
deravel, o que significa que o governo desempenha um pa¬ 
pel importante na economia dos Estados Unidos. Mudan¬ 
gas no orgamento federal, ou seja, mudangas no gasto pu¬ 
blico ou na tributagao, potencialmente podem ter grande 
impacto na economia americana. 

Para analisar esses efeitos. comecamos por mostrar 
como impostos c gasto publico afetam o fluxo de renda na 
economia. Depois disso podentos ver como mudangas na 
despesa publica c na politica tributaria afetam a demanda 
agregada. 

Impostos, compra de bens e servigos, 
transferences governamentais e emprestimos 
ao governo 

Na Figura 24-1 mostramos o fluxo circular da renda e des¬ 
pesa na economia em seu conjunto. Um dos setores repre- 
senlados na figura e o governo. Fundos lluem "para den- 
tro" do governo na forma de impostos e totnada de empres¬ 
timos pelo governo; fundos fluent "para lora" na forma de 
compras governamentais tie bens e servigos e transferen- 
cias governamentais its familias. 

Que tipos de imposto os americanos pagant e para 
onde vai o dinheiro? A Figura 29-2 mostra a cotnposicao 
da receita tributaria dos Estados Unidos em 2004. 


Impostos obviamente sao pagamentos exigidos pelo go¬ 
verno. Nos Estados Unidos, os impostos sao arrecadados 
em nivel nacional pelo governo federal; em ntvel estadual, 
por cada governo estadual; em nivel local, pelas munici- 
palidades e outras entidades de governo locais. Em ntvel 
federal, os principals impostos sao o imposto de renda, 
tanto de pessoas ftsicas quanto de pessoas juridicas, bem 
como os impostos de previdencia social, que explicare- 
mos em breve. Nos m'veis estadual e local, o panorama e 
mais complexo: esses governos se apoiam numa combi- 
nagao de impostos sobre a venda, impostos sobre a pro- 
priedade, impostos sobre rendas e taxas de varios tipos. 
No conjunto, os impostos sobre a renda pessoal e o lucro 
das empresas corresponderam a 43% da receita govern¬ 
mental em 2004; os impostos para previdencia social re- 
presentaram 28%; e utna variedade de outros impostos 
coletados principalmente em m'veis estadual e municipal 
corresponderam ao resto. 

A Figura 29-3 mostra a composigao do gasto publico to¬ 
tal nos Estados Unidos em 2004, que tent duas formas. 
Uma das formas e a compra de bens e servigos, e isso inclui 
tudo, clesde municao para o exercito ale salaries dos pro- 
fessores das escolas publicas (que sao tratados nas comas 
nationals como provedores de um servigo - educagao). 
Aqui, os grandes itens sao defesa nacional e educagao. A 
categoria bastante elevada denominacla "outros bens e ser¬ 
vigos" consiste principalmente em gastos dos estados e 
munidpios em uma variedade de servigos. desde policia- 
mento e bombeiros ate a construgao de eslradas e sua ma- 
nutengao. 

A oulra forma de gasto publico sao transferencias gover¬ 
namentais, que sao pagamentos pelo governo as familias, 
cm troca dos quais nao e fornecido nenhum bem ou servi¬ 
go. Modernamente nos Estados Uniclos, bem como no Ca¬ 
nada e na Europa, transferencias governamentais represen- 
tam uma proporgao muito grande do orgamento. A maior 


Gasto publico e receita tributaria para 
alguns paises ricos em 2003 


0 gasto publico e a receita tributaria sao 
representados como percentagem do PIB. A Suecia 
tem um setor governamental particularmente 
elevado, representando quase 60% do PIB. 0 setor 
publico dos Estados Unidos, embora consideravel, 
e menor do que no Canada e na maioria dos paises 
europeus. 

Fonte: 0CDE. 
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Fontes da receita tributaria nos Estados 
Unidos, 2004 


Impostos sobre a renda das pessoas, impostos sobre os 
lucros das empresas e impostos para a previdencia social 
constituem a maioria da receita tributaria do governo. 0 
resto e uma mistura de imposto territorial, impostos 
sobre vendas e outras fontes de receita. 

Fonte: Bureau of Economic Analysis. 



Imposto sobre 
lucros das 


empresas, 

8% 


parte do gasto publico em pagamentos de transferencia nos 
Estados Unidos corresponde a tres grandes programas: 

Previdencia social, que oferece uma renda garantida 
aos mais velhos. aos deficientes e as esposas sobrevi- 
ventes e filhos dependentes quando os beneficiaries 
morrem. 

Medicare, um programa de saude que cobre boa parte 
do custo dos servigos de saude para os americanos com 
mais de 65 anos de idade. 

Medicaid, que cobre boa parte do custo dos services de 
saude para os americanos de baixa renda. 

O lermo previdencia social e usado para descrever pro¬ 
gramas governamentais que buscam proteger as familias 
contra dificuldades economicas. Eles incluem a previden¬ 
cia social e os dois grandes programas de saude (para ido- 
sos e pessoas de baixa renda), bem coino programas me- 
nores como seguro-desemprego e vale-refeigao. Nos Esta¬ 
dos Unidos, os programas de previdencia social sao, cm 
grande medida, pagos atraves de um imposto especifico 
vinculado, que incidc sobre os salarios, os impostos de pre¬ 
videncia social que mencionamos antes. 


Mas como a politica tributaria e o gasto publico afetam a 
economia? 

Or^amento publico e despesa total 

Recordemos a equagao basica da contabilidade da renda 
nacional: 

(29-1) PIB = C + I + G + X-IM 

O lado esquerdo da equagao e o PIB, o valor de todos os 
bens e servigos finais produzidos na economia. O lado di~ 
reito e o gasto agregado, o gasto total em bens e servigos 
linais produzidos na economia. F.la e a soma dos gastos de 
consumo (C), dos gastos de investimento (1), das compras 
governamentais de bens e servigos (G) e do valor das ex- 
portagoes (X) menos o valor das importagoes ( IM ). Isso in- 
clui todas as fontes da demanda agregada. 

O governo controla diretamente uma das variaveis do 
lado direito da Equagao 29-1: compras governamentais de 
bens e servigos (G). Mas este nao e o unico efeito da politi- 
ca fiscal sobre o gasto agregado na economia. Atraves de 
mudangas nos impostos e nas transferencias, o governo 


Gasto publico nos Estados Unidos, 2004 


Os dois tipos de gasto governamentat sao compras de 
bens e servigos e transferencias governamentais. Os 
maiores itens em compras governamentais sao defesa 
nacional e educagao. Os grandes itens de transferencias 
governamentais sao a previdencia social e os programas 
de saude Medicare e Medicaid. 


Outras 

transferencias 

governamentais. 



Fonte: Comissao de Orgamento do Congresso dos Estados Unidos. 
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INCENTIVO TRIBUTARIO PARA INVESTIMENTOS 


Quando discutimos neste capi'tulo mudangas permissao para deduzir $1 de seu imposto as liqiiidagoes nos shoppings, que estimulam 

nos impostos, concentramo-nos devido para cada $10 que ela gasta em bens os compradores a gastar mais enquanto 

principalmente nos efeitos dessas mudangas de investimento. Isso aumenta o incentivo duram as promogoes, os creditos tributarios 

sobre os gastos de consumo. Contudo, existe para gastos de investimento. temporaries para investimento tendem a 

urn instrumento de politica fiscal destinado a Uma coisa mais sobre o credito tributario gerar uma quantidade consideravel de 

afetar gastos de investimento nos Estados para investimentos: muitas vezes ele e gastos de investimento enquanto sao 

Unidos - o credito tributario para temporario, valido apenas para gastos de vigentes. Mesmo que uma firma ache que 

investimento. investimento dentro de urn periodo de tempo nao vai precisar de urn novo terminal ou 

Um credito tributario para investimento e especifico. 0 Congresso americano introduziu de alguma maquina antes de mais urn ano, 

uma isengao de imposto concedida as firmas um credito tributario para investimentos em pode fazer sentido compra-la enquanto o 

com base nos seus gastos de investimento. 2002 que se aplicava apenas a gastos de credito tributario esta disponivel, em vez 

Por exemplo, uma firma pode obter investimento nos dois anos seguintes. Como de esperar. 

‘ ...... . . ....... 


tambem influencia o gasto de consumo (C) e, em alguns 
casos, o gasto de investimento (I). 

Para ver por que o orgamento afeta os gastos de consumo, 
recorde-se que a renda disponivel, ou seja, a renda total que 
as familias tern disponivel para gastar, e igual a renda total 
que elas recebem de salarios, dividendos, juros e alugueis, 
menos impostos mais transferencias governamentais. Assirn, 
um aumento de impostos ou uma redugao nas transferen¬ 
cias governamentais reduz a renda disponivel. E uma queda 
na renda disponivel, tudo o mais mantido constante, leva a 
uma queda nos gastos de consumo. Correspondentemente, 
uma redugao de impostos ou um aumento nas transferen¬ 
cias governamentais aumenta a renda disponivel. E um au¬ 
mento de renda disponivel. tudo o mais mantido constante, 
leva a um aumento nos gastos de consumo. 

A capacidade do governo de afetar o gasto de investi¬ 
mento e uma historia mais complexa, que nao vamos dis- 
cutir em detalhe (mas lcia "Para Mentes Curiosas", acima). 
O ponto importante e que o governo tributa lucros, e mu- 
dangas nas regras sobre o quanto uma empresa deve pagar 
podem aumentar ou reduzir o incentivo para gastar em 
bens de investimento. 

Como o governo e ele proprio uma fonte de demand! 
agregada na economia, e corno impostos e transferencias 
podem afetar os gastos dos consumidores e das empresas, o 
governo pode usar mudangas nos impostos ou no gasto go¬ 
vernmental para deslocar a curva dc demanda agregada. 
Como vimos no Capi'tulo 27, as vezes ha boas razoes para 
deslocar a curvci de demanda agregada. Por exemplo, o go¬ 
verno japones gastou trilhoes de dolares no esforgo de au¬ 
mentar a demanda agregada. O uso macigo dos gastos em 
oonstrugao pelo governo do Japao para estimular sua eco¬ 
nomia nos anos 90 e um exemplo classico de poUticafiscal: 
o uso de impostos, transferencias e compras governamen¬ 
tais de bens e servigos para estabilizar a economia deslo- 
cando a curva de demanda agregada. 


Politica fiscal de expansao ou contragao 

Por que o governo podera querer deslocar a curva de de¬ 
manda agregada? Pode ser para fechar um hiato de reces- 
sao, criado quando o produto agregado caiu abaixo do pro- 
duto potencial ou para fechar um hiato inflacionario, cria¬ 
do porque o produto agregado excede o produto potencial. 

A Figura 29-4 mostra o caso de uma economia que se 
defronta com um hiato de recessao. 5RA5 e a curva de ofer- 
ta agregada de curto prazo, LRAS e a curva de oferta agrega¬ 
da de longo prazo e AD ] e a curva de demanda agregada ini- 
cial. No equilibrio macroeconomico de curto prazo inicial, 
E,, o produto agregado e Y b abaixo do produto potencial, 
Y . O que o governo quer fazer e aumentar a demanda 
agregada, deslocando a curva de demanda agregada para a 
direita ate AD 2 . Isso aumentaria o produto agregado, tor- 
nando-o igual ao produto potencial. A politica fiscal que 
aumenta a demanda agregada, denominada politica fiscal 
expansionista, normalmente loma uma de tres formas: 

Um aumento nas compras governamentais de bens e 
servigos, a exemplo da decisao do governo japones de 
langar um programa macigo de construgao.' 

Um corte de impostos, tal como os Estados Unidos im- 
plententaram em 2001. 

Um aumento de transferencias do governo, tais como 
pagamentos de seguro-desemprego. 

A Figura 29-5 mostra o caso oposto, de uma economia 
que se defronta com um hiato inflacionario. Mais uma vez, 
SRAS e a curva de oferta agregada de curto prazo, LRAS e a 
curva de oferta agregada de longo prazo e AD L e a curva de 
demanda agregada inicial. No equilibrio inicial, E L , o produ¬ 
to agregado e Y x , que esta acima do produto potencial, Y p . 
Como explicaremos em capitulos posteriores, os responsa- 
veis pela politica economica muitas vezes tentam combater a 
inflagao eliminando hiatos inflacionarios. Para eliminar o 
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Politics fiscal expansionista pode fechar 
hiato de recessao 


Em £], a economia esta em equiLibrio macroeconomico de 
curto prazo, onde a curva de demanda agregada AD 1 
intersecta a curva SRAS. Em E v ha um em hiato de 
recessao de Y p _ Zj. Uma politica fiscal expansionista, ou 
seja, um aumento de compras governamentais, um corte 
de impostos, ou um aumento de transferences do 
governo, desloca a curva de demanda para a direita. Ela 
pode fechar o hiato de recessao desLocando AD^ para AD 2 , 
movendo a economia para um novo equiLibrio 
macroeconomico de curto prazo, E 2 , que e tambem um 
equiLibrio macroeconomico de longo prazo. 



hiato inflacionario que se moslra na Figura 29-5, a politica 
fiscal tem de reduzir a demanda agregada e deslocar a curva 
de demanda agregada para a esquerda ate AD,. lsso reduz o 
produto agregado. tornando-o igual ao produto potencial. 
Uma politica fiscal que reduz a demanda agregada. denomi- 
nada politica fiscal contracionista, e o oposlo da politica fis¬ 
cal expansionista. Ela e implcmcntada reduzindo compras 
governamentais de bens e servicos. aumenlando impostos 
ou reduzindo transferencias do governo. Um exemplo elas- 
sico de politica fiscal contracionista ocorrcu em 1968, qttan- 
do os encarregados de politica economica nos Eslados Uni- 
dos licaram preocupados com a inflagao crescente. O presi- 
deme Lyndon Johnson iinpos uma taxa adicional de 1 0% no 
ini post o de renda, ou seja, o imposio de renda de todo mun- 
do aumentou 10%. Ele tambem tenlou reduzir a escala das 
compras governamentais que haviani ercscido drastieamen- 
te por causa dos cuslos da guerra do Yietna. 


Nota de advertencia: defasagens na 
politica fiscal 

Pelas Figuras 29-4 e 29-5 pode parecer obvio que o governo 
deve usar ativamente a politica fiscal, sempre adotando uma 
politica fiscal expansionista quando a economia se defronta 
com um hiato de recessao. e sempre adotando uma politica 
fiscal contracionista quando a economia se defronta com um 
hiato inflacionario. Mas muitos economistas acl\ r ertem contra 
uma politica de estabilizagao extremamenle ativa, argumen- 
tando que um governo que se esforca demais por cstabilizar a 
economia, seja atraves de politica fiscal ou atraves de politica 
monetaria, pode acabar tornando a economia mentis estavel. 

Vamos deixar a discussao das ach ertencias relacionadas 
com a politica monetaria para o Capitulo 34. No caso da 
politica fiscal, o motivo para cuidaclos e que no sen uso ha 
defasagens de tempo importantes. Para entender a natureza 


Politica fiscal contracionista pode fechar 
hiato inflacionario 


Em E j, a economia esta em equiLibrio macroeconomico de 
curto prazo, onde a curva de demanda agregada AD 1 
intersecta a curva SRAS. Em E 1 ha um hiato inflacionario 
de Vj _ Y p . Uma politica fiscal contracionista - redugao de 
compras governamentais, aumento de impostos ou 
diminuigao de transferencias do governo - desloca a 
curva de demanda para a esquerda. Ela pode fechar o 
hiato inflacionario deslocando AD t para AD 2 , movendo a 
economia para um novo equiLibrio macroeconomico de 
curto prazo, E 2 , que e tambem um equiLibrio 
macroeconomico de longo prazo. 



Hiato inflacionario 
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dessas defasagens, imagine o que tem de acontecer antes 
que o governo possa aumentar gastos para combater um 
hiato de recessao. Primeiro, o governo tem de perceber que 
o hiato de recessao existe: dados economicos levam tempo 
para coletar e analisar, e a recessao rnuitas vezes so e reco- 
nhecida meses depois de haver comegado. Segundo, o go¬ 
verno tem de elaborar um piano de despesas, o que por si 
so pode levar meses, particularmente se os politicos levam 
tempo debatendo como o dinheiro deve ser gasto e na 
aprovagao de legislagao. Finalmente, gastar dinheiro leva 
um tempo. Por exemplo, um projeto de construgao de es- 
tradas comega com atividades como pesquisas e mapea- 
mento que nao envolvem grandes somas. Pode passar bas- 
tante tempo antes que gastos significativos comecem. 

Por causa dessas defasagens, uma tentativa de aumentar 
despesas publicas para combater um hiato de recessao pode 
levar tanto tempo para comegar que no momento de a politi- 
ca fiscal ser implementada o hiato de recessao pode ja terse 
transformado em um hiato de inflagao. Neste caso, a polltica 
fiscal estara piorando a situagao em vez de melhora-la. 

Isso nao significa que a politica fiscal nunca deva ser 
usada ativamente. Afinal de contas, defasagens no tempo 
nao representaram um problema para a politica fiscal ja- 
ponesa nos anos 90, que foi uma tentativa de combater 
um hiato de recessao que durou muitos anos. Vlas o pro¬ 
blema das defasagens faz corn que o uso efetivo das politi- 
cas fiscal e monetaria seja mais dificil do que se pode ima- 
ginar a partir de uma analise simples como a que acaba- 
mos de apresenlar. 


Politica fiscal expansionista no Japao 

“No que talvez seja a rnaior promogao de obras publicas des- 
de os farads, o Japao gastou algo como SI,4 trilhao tentando 
pavimentar e construir seu caminho de volta a saticle eeonb- 
mica”, assim comegava uma reportagem sobre o esforgo do 
Japao para levantar sua economia pelo uso de politica fiscal. 

O Japao passou a uma politica fiscal expansionista no ini - 
cio dos anos 90. Nos anos 80, a economia do pais passou por 
uma grande expansao impulsionada em parte por valores 
cada vez mais altos das agoes e dos imoveis, o que alimentou 
os gastos de consumo atraves do efeito riqueza, e tambem 
encorajou os gastos de investimento. Os economistas japo- 
neses hoje se referem aquele periodo como “economia da 
bolha'', porque o aumento no preqo das agoes e dos terrenos 
nao podia se justificar em termos de calculos racionais. No 
fim dos anos 80, a bolha estourou: os pregos das agoes e dos 
imoveis afundaram e a economia escorregou para uma re¬ 
cessao, a medida que caiam os gastos de consumo e de inves¬ 
timento. Desde o inicio dos anos 90, o Japao se apoiou em 
compras governamentais de bens e servigos em grande esca- 
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la, sobretudo na forma de gastos na construgao de infra- 
estrutura, para estimular a demanda agregada. Esses gastos 
sofreram uma desaceleragao em anos recentes, mas no seu 
pico erarn realmente impressionantes. Em 1996, o Japao 
gastou cerca de $300 bilhoes em infra-estrutura, comparado 
com apenas $180 bilhoes gastos nos Estados Unidos, embo- 
ra o Japao tenha menos que a metade da populagao america- 
na e bem menos do que metade do seu PIB. Rodovias mara- 
vilhosas cortam regioes escassamente povoadas, ferryboats 
para pequenas ilhas foram substituidos por pontes, e muitos 
dos leitos de rios foram pavimentados de tal modo que pare- 
cem aquedutos de concreto. 

Essa politica foi um sucesso? Sim e nao. Muitos econo¬ 
mistas acreditam que sem todo esse gasto governamental a 
economia japonesa teria entrado em uma recessao do tipo 
dos anos 30, depois que a bolha de pregos de agoes e imo- 
veis estourou. Em vez disso, a economia sofreu uma desa¬ 
celeragao, mas nao uma recessao severa; o crescimento tem 
side muilo lento e o desemprego aumentou. mas tiao che- 
gou a haver depressao. 

Alem disso, nao havia politicas alternativas facilmente 
disponiveis. A alternativa ao uso da politica fiscal para le- 
vaniar uma economia em recessao e usar politica moneta¬ 
ria, na qual o Banco Central expande a ofena de moeda e 
pressiona para baixo a laxa de juros. O Japan fez isso lam¬ 
bent; desde 1998 as taxas de juros de curto prazo tern siclo 
aproximadamente zero! Como a taxa de juros nao pode 
cair abaixo de zero, nao havia cspago para mais cones na 
laxa de juros, mas a economia permanecia estagnacla. 
Assim. uma politica fiscal expansionista era a linica manei- 
ra obvia de aumentar a demanda agregada. 

A politica fiscal expansionista, contudo. aincla nao 
produziu uma plena recuperagao do Japan. E os anos de 
gasto publico cleficitario levaram a um aumento da rela- 
gao divida publica/PlB que preocupa muitos especialis- 
tas linanceiros. 


A politica fiscal afeta a demanda agregada diretamente atra¬ 
ves das compras governamentais de bens e servigos e indire- 
tamente atraves de impostos e transferences governamen¬ 
tais que afetam os gastos de consumo e de investimento. 
Programas de previdencia social sao responsaveis pela rnaior 
parte das transferences governamentais. 

Maiores compras governamentais, cortes de impostos e au¬ 
mento nas transferences governamentais sao as tres princi- 
pais formas de politico fiscal expansionista. Redugao de 
compras governamentais de bens e servigos, elevagao de im¬ 
postos e diminuigao das transferences governamentais sao 
as tres principais formas de politica fiscal contracionista. 
Dados os hiatos inevitaveis na formulagao e implementagao 
de politicas fiscais, uma politica fiscal pode desestabilizar a 
economia. 
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1. Em cada um dos casos seguintes determine se a politica fiscal e 
expansionista ou contracionista. 

a. Sao fechadas varias bases militares no pais, que juntas em- 
pregam dezenas de milhares de pessoas. 

b. Ha um aumento no numero de semanas que uma pessoa de- 
sempregada precisa esperar antes que passe a ter direito a 
receber seguro-desemprego. 

c. Ha um aumento no imposto federal sobre gasolina. 

2. Explique por que programas de emergencia que rapidamente 
desembolsam fundos para as vitimas de desastres naturais 
como tufoes, inundaqoes e perdas catastroficas de colheita es- 
tabilizarao a economia mais efetivamente do que a assistencia 
que tern de ser aprovada em lei. 

As respostas estao no fim do livro. 


POLITICA FISCAL E 0 MULTIPLICADOR 

Uma politica fiscal expansionista, como o programa de 
obras publicas do Japao, desloca a curva de demanda agre- 
gada para a direita. Uma politica fiscal contracionista, 
como o imposto extra de Lyndon Johnson, desloca a curva 
de demanda para a esquerda. Para os formuladores de poli- 
tica economica, saber a direqao do deslocamento nao basta: 
eles precisam de estimativas de quanto a curva de demanda 
agregada e deslocada por uma dada politica. Para fazer es- 
sas estimativas, eles usam o conceito do multiplicador, que 
ja foi introduzido no Capitulo 27. 

Efeito multiplicador de um aumento nas 
compras governamentais de bens e servicos 

Suponha que o governo decida gastar $50 bilhoes construin- 
do estradas e pontes. As compras governamentais de bens e 
servicos aumentarao o gasto total em bens e servicos finais 


0 efeito multiplicador de um aumento nas 
compras governamentais de bens e servigos 

Um aumento de $50 bilhoes nas compras governamentais 
de bens e servigos tem o efeito de deslocar a curva de 
demanda agregada para a direita em $50 bilhoes. 
Contudo, esse nao e o fim da historia. 0 aumento no PIB 
real causa um aumento de renda dispom'vel que leva a um 
aumento no gasto de consumo, que leva a um aumento 
subseqiiente no PIB real, que leva a outro aumento no 
gasto de consumo, e assim por diante. 0 eventual 
deslocamento de AD j para AD Z e um multiple) do aumento 
das compras governamentais. 


diretamente em $50 bilhoes. Mas, como aprendemos no 
Capitulo 27, havera tambem um efeito indireto, porque as 
compras governamentais darao irn'cio a uma reaqao em ca- 
deia por toda a economia. As firmas que produzem bens e 
servicos comprados pelo governo terao receitas que fluirao 
para as famllias na forma de salarios, lucros, juros e alu- 
gueis. Esse aumento na renda disponivel levara a um au¬ 
mento nos gastos de consumo, e o aumento nos gastos de 
consumo, por sua vez, induzira as firmas a aumentarem o 
produto, levando a um aumento subsequente na renda dis¬ 
ponivel, o que dara inicio a outra rodada de aumento dos 
gastos de consumo, e assim por diante. 

No Capitulo 27, introduzimos o conceito de multiplica¬ 
dor. a razao entre a mudanqa no PIB real causada por uma 
mudanqa autonoma no gasto agregado e o tamanho da mu- 
danqa autonoma. Ali vimos que no caso mais simples (em 
que nao ha impostos nem comercio internacional, de 
rnodo que qualquer mudanca no PIB real vai totalmente 
para as famllias, e o nivel de preqos agregado e a taxa de ju¬ 
ros sao fixos) o multiplicador e 1/(1 - MPC). Recorde que 
M PC e a propensao marginal a consumir , a fraqao de um do- 
lar (ou qualquer outra unidade monetaria) adicional de 
renda disponivel que e gasta. Por exemplo, se a propensao 
marginal a consumir e 0,6, o multiplicador e 1/(1 - 0,6) = 
1/0,4 = 2,5. 

O aumento nas compras governamentais de bens e ser¬ 
vices e um exemplo de um aumento autonomo no gasto 
agregado. Seu efeito e ilustrado na Figura 29-6. Dado o 
multiplicador de 2,5, um aumento de $50 bilhoes nas com¬ 
pras governamentais de bens e servicos deslocara a curva 
AD para a direita, de AD, para AD 2 , uma distancia repre- 
sentando um aumento no PIB real de $125 bilhoes a um 
dado nivel de precos agregado, P*. Desses $125 bilhoes, 
$50 bilhoes e o efeito inicial do aumento em G, e os $75 bi¬ 
lhoes restantes sao o efeito subseqiiente que surge do au¬ 
mento nos gastos de consumo. 



Aumento inicial Aumento subsequente 
= $50 bilhoes = $75 bilhoes 
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O que acontece se, em vez disso, as compras governa- 
mentais de bens e servigos diminuem? A matematica e exa- 
tamente a mesma, exceto que ha um sinal negativo na fren- 
te: se as compras do governo caem em $50 bilhoes e a pro- 
pensao marginal a consumir e 0,6, a curva AD se desloca 
para a esquerda em $125 bilhoes. 

Multiplicador das mudan^as em transferencias 
governamentais e impostos 

A politica fiscal expansionista ou contracionista nao preci- 
sa ter a forma de mudangas nas compras governamentais 
de bens e servigos. O governo pode tambem mudar paga- 
mentos de transferencias e impostos. Em geral, contudo, 
uma mudanga nas transferencias governamentais ou nos 
impostos desloca a curva de demanda agregada em menos 
do que uma mudanga de igual tamanho nas compras go¬ 
vernamentais. 

Para ver por que, imagine que, em vez de gastar $50 bi¬ 
lhoes construindo pontes, o governo simplesmente dis- 
tribua $50 bilhoes na forma de transferencias governa¬ 
mentais. Neste caso nao ha efeito direto sobre a demanda 
agregada, como houve com as compras governamentais de 
bens e servigos. O PIB real aumenta somentc porque as fa- 
milias gastam uma parte desses 50 bilhoes. De que modo 
elas vao gastar? Dado que os pagamentos de transferencia 
de $50 bilhoes aumentam a renda disponivel, as familias le- 
varao a cabo uma primeira rodada de aumento do gasto de 
consumo de MPC x 50 bilhoes. Por exemplo, se MPC = 0,6. 
a primeira rodada de aumento no gasto de consumo sera 
$30 bilhoes (0,6 x $50 bilhoes = $30 bilhoes). Do mesmo 
modo que urn aumento nas compras governamentais, esse 
aumento inicial de gasto de consumo levara a uma serie de 
rodadas subsequentes cm que o PIB real, a renda disponi¬ 
vel e o gasto de consumo vao aumentando. Neste exemplo, 
embora as transferencias custem ao governo a mesma soma 
que o aumento nas compras de bens e servigos, um aumen¬ 
to autonomo no gasto agregado pela transferencia ($30 bi¬ 
lhoes) e menor que o aumento autonomo no gasto agrega¬ 
do decorrente das compras governamentais (S50 bilhoes) e 
o efeito geral sobre o PIB real tambem sera menor. Em ge¬ 
ral, SI de gasto de transferencia aumentara o PIB em 
$MPC/(1 - MPC), menos do que o multiplicador para o au¬ 
mento de compras governamentais, que e $1/(1 — MPC). 
Por exemplo, se a propensao marginal a consumir e $0,6, 
$1 de pagamento de transferencia aumenta o PIB real em 
apenas $0,6/(l - 0,6), enquanto $1 de aumento nas com¬ 
pras governamentais de bens e servigos aumenta o PIB real 
em $1/(1 - 0,6). 

Um corte de impostos tem efeito similar ao efeito de 
uma transferencia. Ele aumenta a renda disponivel, levan- 
do a uma serie de aumentos nos gastos de consumo. Mas o 
efeito global e menor do que aquele de um aumento nas 
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compras governamenlais de igual tamanho: o aumento au¬ 
tonomo no gasto agregado e menor porque as familias pou- 
pam parte do montante do corte de impostos. 

Devemos notar tambem que os impostos introduzem 
uma complicaqao adicional: eles tipicamente mudam o ta¬ 
manho do multiplicador. Isso porque, no mundo real, os 
governos raramente estabelecem impostos na forma de 
uma quantia que se paga de uma so vez, em que a quantida- 
de do imposto que uma familia paga e independente de sua 
renda. Em vez disso, a grande maioria da receita tributaria 
e arrecadada atraves de impostos que dependem positiva- 
mente do nivel do PIB real. (O multiplicador de mudangas 
de impostos que apresentamos acima, $MPC/(1 - MPC), e 
o multiplicador de uma soma que se paga de uma so vez e 
para sempre.) Como discutiremos logo adiante e vamos 
analisar em detalhe no apendice a este capitulo, impostos 
que dependem positivamente do PIB real reduzem o tama¬ 
nho do multiplicador. 

Na pratica, os economistas muitas vezes argumentam 
que importa tambem quem na populagao recebe os cortes 
de impostos ou o aumento de transferencias governamen¬ 
tais. Compare-se, por exemplo, o efeito de um aumento no 
seguro-desemprego com um corte de impostos sobre os lu¬ 
cres distribuidos aos acionistas como dividendos. Pesqui- 
sas sobre consumo indicam que o trabalhador desemprega- 
do em media gastara uma proporgao maior da sua renda 
disponivel do que o faria em media alguem que recebe ren¬ 
da como dividendos. Isto e, pessoas desempregadas ten- 
dem a ter MPC rnais alto do que pessoas que sao donas de 
grande quanticlade de agoes, pois estas ultimas tendem a 
ser mais ricas e poupar uma proporgao maior de qualquer 
aumento de renda disponivel. Se isso e verdade, $1 gasto 
em pagar seguro-desemprego aumenta a demanda agrega¬ 
da mais do que $1 de corte de impostos sobre dividendos. 
Como explica o proximo "Economia em Aqao”, tais argu- 
mentos tiveram um papel imporlante em recentes debates 
de politica economica. 

Como os impostos afetam o multiplicador 

Quando introduzimos a analise do multiplicador no Capi- 
tulo 27, situplificamos o assunto supondo que $1 de au¬ 
mento no PIB real aumenta a renda disponivel em $1. De 
fato, contudo, os impostos cobrados pelo governo captu- 
ram uma parte do aumento de PIB real que ocorre em cada 
rodada do processo do multiplicador. uma vez que a maior 
parte dos impostos depende positivamente do PIB real. Em 
conseqiiencia, a renda disponivel aumenta menos que $1 
quando incluimos os impostos no modelo. 

O aumento da receita tributaria quando o PIB real au¬ 
menta nao e o resultado de uma decisao ou aqao deliberada 
do governo. E uma conseqiiencia de como a legislaqao tri¬ 
butaria e formulada, que faz com que a maioria das fontes 
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da receita publica aumente automaticamente quando o PIB 
real aumenta. Por exemplo, a arrecadagao do imposto de 
renda aumenta quando o PIB real sobe, pois o montante 
que cada indivlduo tem de pagar em impostos depende po- 
sitivamente da sua renda e a renda disponlvel das famllias 
aumenta quando o PIB real aumenta. A arrecadagao dos 
impostos sobre venda aumenta quando o PIB real cresce 
porque as pessoas com mais renda gastam mais em bens e 
servigos. E a receita de impostos sobre lucros das empresas 
aumenta com o PIB real porque os lucros aumentam quan¬ 
do a economia se expande. 

O efeito desses aumentos automaticos de receita tribu¬ 
taria e o de reduzir o tamanho do multiplicador. Recor- 
de-se que o multiplicador e o resultado de uma reagao em 
cadeia em que um PIB maior leva a uma renda disponivel 
mais alta, o que leva a maior gasto de consumo, o que leva a 
um subsequente aumento de PIB real. O fato de que o go- 
verno recolhe uma pane de qualquer aumento de PIB real 
significa que, em cada etapa desse processo, o aumento no 
gasto do consumidor e menor do que teria sido se impostos 
nao fossem parte do quadro. O resultado e reduzir o multi¬ 
plicador. O apendice a este capitulo mostra como derivar o 
multiplicador quando se levam em conta impostos que de- 
pendem positivamente do PIB real. 

Muitos macroeconomistas acreditam ser uma boa coisa 
o fato de que na vida real os impostos reduzem o multipli¬ 
cador. No Capitulo 27, argumentamos que, quase sempre, 
ainda que nao todas as vezes, as recessoes sao o resultado 
de cheques dc elemanda negativos. O mesmo mecanismo 
que causa o aumento da receita tributaria quando a econo¬ 
mia se expande causa uma diminuigao da receita tributaria 
quando a economia se contrai. Como a receita tributaria di- 
minui quando o PIB real cai, os efeilos desses choques de 
demanda negativos sao menores do que seriam se nao exis- 
tissem impostos. A redugao da receita tributaria reduz o 
efeito adverso de uma queda inicial de demanda agregada. 
Ao diminuir a quantidade de imposto que as fanulias pa- 
gam, a queda automatica da receita tributaria do governo 
gerada por uma queda no PIB real atua como uma politica 
fiscal expansionista automatica implementada diante de 
uma recessao. De modo similar, quando a economia se ex¬ 
pande, o governo se ve perseguindo automaticamente uma 
politica fiscal contracionista, ou seja, um aumento de im¬ 
postos. As regras de gasto e tributagao que fazem com que a 
politica fiscal seja expansionista quando a economia se 
contrai e contracionista quando a economia se expande, 
sem exigir uma agao deliberada dos formuladores de politi¬ 
ca, sao chamadas estabilizadores automaticos. 

As regras que governam a arrecadagao de impostos nao 
sao os unicos estabilizadores automaticos, ainda que sejam 
iinportantes. Alguns tipos de transferences governamen- 
tais igualmente desempenham um papel estabilizador. Por 
exemplo, mais pessoas recebem seguro-desemprego quan- 
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do a economia esta deprimida do que quando ela esta em 
expansao. O mesmo se aplica a assistencia medica as fami- 
lias de baixa renda e ao vale-refeigao. Assim, os pagamen- 
tos de transference tendem a aumentar quando a econo¬ 
mia esta se contraindo e a diminuir quando a economia 
esta se expandindo. Do mesmo modo que a receita tributa¬ 
ria, essas mudangas nas transferences tendem a reduzir o 
tamanho do multiplicador, porque ambas fazem com que 
seja menor a mudanga total de renda disponivel que resulta 
de um dado aumento ou queda do PIB real. 

Como no caso da receita tributaria do governo, muitos 
macroeconomistas acreditam que e bom que as transferences 
governamentais reduzam o multiplicador. De modo mais 
geral, politicas fiscais expansionistas e contracionistas que 
resultant dos estabilizadores automaticos sao em geral con- 
sideradas uma ajuda para a estabilizagao macroeconomica. 
Mas o que dizer da politica fiscal que nao e o resultado dos 
estabilizadores automaticos? Politica fiscal discricionaria e 
a politica fiscal que c resultado direto de agoes deliberadas 
dos responsaveis pela politica economica e nao de ajusta- 
mentos automaticos. Por exemplo, durante a recessao, o go- 
verno pode aprovar legislagao que corta impostos e proposi- 
tadamente aumenta o gasto publico a fim de estimular a eco¬ 
nomia. O uso de politica fiscal discricionaria para combater 
recessoes e controlar expansoes e muito mais controverso 
que o papel dos estabilizadores automaticos. Vamos explicar 
por que e descrever os debates entre macroeconomistas so¬ 
bre o papel adequado da politica fiscal no Capitulo 34. 


0 que se ganha cortando impostos? 

Em 2001, a economia dos Estados Unidos sofreu uma re¬ 
cessao, seguida de uma “recuperagao sem emprego” em 
2002-2003, em que o PIB real cresceu, mas o emprego total 
nao aumentou. Havia amplo acordo entre os economistas 
de que o pats precisava de uma politica fiscal expansionista 
para estimular a demanda agregada. E o governo de fato 
perseguiu uma politica fiscal expansionista: cortes de im¬ 
postos combinados com maiores gastos ptiblicos sem duvi- 
da ajudaram a aumentar a demanda agregada e o produto. 

Mas essa politica fiscal expansionista foi executada de 
modo correto? Os criticos argumentaram que uma combi- 
nagao diferente de politicas teria dado mais resultado para 
a mesma quantidade de dinheiro gasto, teria feito mais para 
aumentar a demanda agregada, mas teria produzido um 
acrescimo menor ao deficit fiscal. 

Um exemplo particularmente claro (e apartidario) dessa 
critica foi uma analise de Mark Zandi, economista-chefe da 
consultoria economy.com. Zandi estimou o multiplicador 
de uma serie de politicas fiscais alternativas que se mostram 
na Tabela 29-1. Ele argumentou que muitos dos cortes de 
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TABELA 29-1 

Diferengas no efeito expansionista de politicas fiscais 


Polftica 

Aumento estimado 
do PIB real por dolar 
de polftica fiscal 

Ampliar os beneficios do 
seguro-desemprego de emergencia 
do governo federal 

$1,73 

Faixa de imposto de renda de 10% 

1,34 

Ajuda aos governos estaduais 

1,24 

Credito tributario por crianga 

1,04 

Multa tributaria por casamento 

0,74 

Ajustamento do imposto minimo 

0,67 

Redugao da taxa marginal de 
imposto pessoal 

0,59 

Concessao tributaria para 
investimentos de empresas 

0,24 

Redugao de impostos sobre 
dividendos e ganhos de capital 

0,09 

Redugao do imposto de transmissao 
apos a morte 

0,00 


Explicagao da politica 

Estende o periodo de concessao de seguro-desemprego, aumentando 
as transferencias para os desempregados 

Reduz a taxa de impostos para certos grupos de renda de 15% para 
10%, beneficiando principalmente familias de renda media 

Fornece ajuda financeira a governos estaduais durante recessoes, de 
modo que os estados nao tenham que aumentar impostos ou reduzir 
despesas 

Aumenta a dedugao de imposto por cada crianga, beneficiando 
principalmente familias de renda media e baixa 

Reduz a "multa de casamento", o aumento nos impostos combinados 
que pode ocorrer quando se casam duas pessoas que estao empregadas 

Reve o imposto minimo alternativo destinado a prevenir que pessoas 
ricas com muitas dedugoes paguem pouquissimo imposto, para 
excluir aqueles nao considerados suficientemente ricos 

Reduz a taxa de imposto para pessoas nas faixas de renda mais altas 

Reduz os impostos sobre dividendos e ganhos de capital 

Permite, temporariamente, as companhias a deduzirem alguns gastos 
com investimento de lucros com incidencia de impostos. 

Reduz o imposto pago sobre o valor dos ativos que se transferem aos 
herdeiros quando a pessoa morre 


impostos conccdidos cntre 2000 e 2003 tinham menor efei¬ 
to sobre a demanda agregada, comparados com oulros tipos 
de cortcs de impostos, por scrcm dados a pessoas que prova- 
velmcnte nao gastariam muito desse aumento de sua renda 
disponivcl. Ele foi particularmente critico de cortes de im¬ 
postos sobre dividendos c sobre o valor da riqueza herdada, 
argumentando que elcs faziam muito pouco para aumentar 
os gastos de consume. Dc acorclo com sua analise, um con- 
junto alternativo de politicas fiscais que pusesse mais renda 
disponivel na mao de trabalhadores desempregados, de gru¬ 
pos de baixa renda c de governos estaduais c municipals 
com falta de liquidez teria criado. um aumento ntaior de 
gasto ao mesmo custo. Isso teria levado tanto a um deficit 
menor quanto a um aumento rnaior no PIB real, e assitn a 
menos desemprego. Essa posigao foi compartilhada por 
muitos economistas, embora certamente nao por todos. 

Apesar das criticas, houve concordancia geral de que os 
cortes de impostos de 2001-2003 ajudaram a gerar uma ex- 
pansao economica. Como observou Richard Berner, um 
economista da firma de investimentos Morgan Stanley, 
pode ser que nao tenha havido muito ganho por dolar de 
corte, mas mesmo assim os cortes foram efetivos, porque 
envolveram grande quantidade de dinheiro. 


0 montante em que mudangas nas compras governamentais 
destocam a curva de demanda agregada e determinado pelo 
multiplicador. 

Mudangas nos impostos e nas transferencias governa¬ 
mentais iguatmente deslocam a curva de demanda agregada, 
porem em menos do que mudangas de igual tamanho nas 
compras governamentais. 

A relagao positiva entre receita tributaria e PIB real e a rela¬ 
gao negativa entre algumas transferencias governamentais e 
o PIB real reduzem o tamanho do multiplicador. Assim, as 
regras para tributagao e transferencias atuam como estabili- 
zadores automaticos. Ha ampla concordancia de que isso e 
uma boa coisa, mas ha controversia sobre o papel de politi¬ 
cos fiscais discricionarias. 

1. Explique por que um aumento de $500 milhoes em compras go¬ 
vernamentais de bens e servigos vai gerar um deslocamento 
rnaior da curva de demanda agregada do que um aumento de 
$500 milhoes em transferencias governamentais. 

2. Explique por que uma redugao de $500 milhoes em compras go¬ 
vernamentais de bens e servigos vai gerar um deslocamento 
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maior da curva de demanda agregada do que uma redugao de 
$500 milhoes em transferendas governamentais. 

As respostas estao no fim do Livro. 

0 BALANGO ORCAMENTARIO 

As manchetes sobre orgamento publico tendem a concen- 
trar-se em apenas um ponto: se o governo esta tendo um 
superavit ou um deficit e, em cada caso, de quanto. Em ge- 
ral, as pessoas acham que os superavits sao bons: quando o 
governo federal dos Estados Unidos gerou um superavit re- 
corde em 2000, muitas pessoas consideraram isso motivo 
de comemoragao. Correspondentemente, as pessoas em 
geral pensam que os deficits sao ruins: quando o governo 
federal teve um deficit recorde em 2004, muitas pessoas 
consideraram isso motivo de preocupaqao, e a Casa Branca 
prometeu reduzir o deficit ao longo do tempo. 

Como superavits e deficits entram na analise da politica 
fiscal? Deficits sao bons e superavits maus? Examinemos 
as causas e as consequencias de superavits e deficits. 

0 balango orgamentario como medida 
de politica fiscal 

O que enlendemos por superavits e deficits? O balango or¬ 
gamentario, que definimos no Capitulo 26, e a diferenga 
entre a renda do governo na forma de arrecadagao de im- 
postos e seus gastos, tanto em bens e servigos como em 
transferendas governamentais, em um dado ano. Isto e, o 
balango orgamentario e igual a poupanga do governo, clefi- 
nida pela Equaqao 29-2: 

(29-2 ) S Gtn .= T-C-TR 

onde T c o valor da rcceita tributaria, G sao compras go- 
vernamentais e TR e o valor das transferendas governa¬ 
mentais. Como aprendemos no Capitulo 26, superavit or¬ 
gamentario e um balango orgamentario posilivo, e deficit 
orgamentario e um balango orgamentario negativo. 

Tudo o mais manlido constante, politicas fiscais expan- 
sionistas, ou seja, aumento de compras governamentais de 
bens e servigos, maiores transferences governamentais e 
impostos mais baixos, reduzem o balango orgamentario 
naquele ano. Ou seja, politicas fiscais expansionistas tor- 
nam menor o superavit orgamentario ou maior o deficit or¬ 
gamentario. Correspondentemente, politicas fiscais con- 
tracionistas, com menos compras governamentais de bens 
e servigos, menos transferendas e impostos mais elevados, 
aumentam o balango orgamentario nesse ano, tornando o 
superavit maior ou o deficit menor. 

Poder-se-ia imaginar que isso significa que mudanqas 
no balango orgamentario servem para julgar a politica fis¬ 


cal. De fato, os economistas muitas vezes fazem exatamen- 
te isso: eles usam mudangas no balango orgamentario co¬ 
mo maneira superficial de avaliar se a politica fiscal corren- 
te e expansionista ou contracionista. Mas eles sempre tem 
em mente duas razoes pelas quais essa abordagem superfi¬ 
cial as vezes engana: 

s Duas mudangas diferentes de politica fiscal podem ter 
efeitos iguais sobre o balango orgamentario, mas podem 
ter efeitos muito diversos sobre a demanda agregada. 
Como vimos, mudangas nas compras governamentais 
tern um efeito maior sobre a demanda agregada do que 
mudangas do mesmo tamanho nos impostos e nas trans¬ 
ferences governamentais. 

Muitas vezes, mudangas no balango orgamentario sao 
resultado, e nao causa, de flutuagoes na economia. 

Para entender esse segundo ponto, temos que examinar 
os efeitos do ciclo economico sobre o orqamento. 

0 ciclo economico e o balango orgamentario 
ciclicamente ajustado 

Historicamente tern existido uma forte relagao entre o ba¬ 
lango orgamentario do governo federal nos Estados Unidos 
e o ciclo economico. O orqamento tende a ficar deficitario 
quando a economia passa por uma recessao, mas os deficits 
tendem a se lornar menores ou ate a transformar-se em su¬ 
peravit quando a economia esta expandindo. A Figura 29-7 
mostra o deficit do orgamento federal como perccntagem 
do P1B desde 1970. As areas sombreadas indicam reces- 
stres; as demais areas indicam expansoes. Como se ve, o de¬ 
licti orgamentario federal aumentou na epoca de cada re¬ 
cessao e normalmente dcclinou clurante as expansoes. Nos 
ultiinos estagios tie uma longa expansao do 1991 a 2000, o 
deficit na verdade tornou-se negalivo - isto e, o deficit do 
orgamento tornou-se um superavit. 

A relagao entre ciclo economico e balango orgamentario 
fica ainda mais clara se comparamos o deficit como percen- 
tagem do P1B com a taxa de desemprego, como fazemos na 
Figura 29-8. O deficit orgamentario quase sempre aumenta 
quando a taxa de desemprego aumenta e cai quando a taxa 
de desemprego cai. 

Essa relagao entre ciclo economico e balango orgamen- 
lario e evidencia de que os responsaveis pela politica eco¬ 
nomica empreendem politicas fiscais discricionarias, usan- 
do politica fiscal expansionista durante recessoes e contra¬ 
cionista durante expansoes? Nao necessariamente. Em 
grande medida, a relagao da Figura 29-8 reflete o funciona- 
mento dos estabilizadores automaticos. Como aprendemos 
na discussao sobre estabilizadores automaticos, a receita 
tributaria do governo tende a aumentar, e algumas transfe- 
rencias governamentais, tais como o pagamento de segu- 
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0 deficit do orgamento nos Estados 
Unidos e o ciclo economico 


0 deficit orgamentario como percentagem do 
PIB tende a aumentar durante as recessoes 
(indicadas pelas areas sombreadas) e a cair 
durante as expansoes. 

Fonte: Comissao de Orgamento do Congresso dos 
Estados Unidos, National Bureau of Economic 
Research. 



Ano 


ro-dcsemprego. tendem a cair quando a economia passa 
por uma expansao. Correspondentemente, a receita tribu- 
taria tende a cair. e algumas transferencias governamentais 
tendem a subir quando a economia se contrai. Por conse- 
guinte, o orgamento tende a tornar-se deficitario durante 
as recessoes e superavitario durante as expansoes, mesmo 
sem qualquer agao deliberada de parte dos responsaveis 
pela polttica economica. 

Ao avaliar a polttica orcamentaria, muitas vezes convem 
separar as mudangas no orcamento devidas ao ciclo econo- 
mico das nrudangas devidas a mudangas deliberadas de po- 
litica. As primeiras sao afetadas pelos estabilizadores auto- 
maticos, e as ultimas por mud an gas deliberadas nas com- 
pras governamentais, nas transferencias ou nos impostos. 
Para comegar, os efeitos do ciclo sobre o balango orgamen¬ 
tario sao temporarios: tanto os hialos de recessao (em que 
o PIB real fica abaixo do produto potential) como os hiatos 
inflacionarios (em que o PIB real esta acima do produto po¬ 


tential) tendem a ser eliminados no longo prazo. Dessa for¬ 
ma, descontar os efeitos dos hiatos de recessao e de inflagao 
sobre o balango orgamentario permite avaliar melhor se as 
politicas tributarias e de gasto do governo sao sustentaveis 
no longo prazo. Em outras palavras, a polttica fiscal do go¬ 
verno gera receita suficiente para financiar seus gastos no 
longo prazo? Alem disso, convem distinguir entre as mu- 
dangas passivas no balango orgamentario, que resultam de 
mudangas na economia, das nrudangas que resultam de 
agoes dos responsaveis de polttica economica. 

Para separar o efeito do ciclo economico dos efeitos de 
outros fatores, muitos governos produzem uma estimativa 
do que seria o balango orgamentario se nao houvesse nem 
recessao nem inflagao. O balango orgamentario ciclica- 
mente ajustado e uma estimativa do que seria o balango or- 
gamentario se o PIB real fosse exatamente igual ao produto 
potencial. Ele leva em conta a receita tributaria extra que o 
governo arrecadaria e as transferencias que ele pouparia se 


Deficit do orcamento federal 
americano e taxa de desemprego 

Ha uma retagao estreita entre o balango 
orgamentario e o ciclo economico: uma recessao 
move o balango orgamentario em diregao ao 
deficit, mas uma expansao o move em diregao 
ao superavit. Aqui a taxa de desemprego serve 
como indicador do ciclo economico, e devemos 
esperar uma taxa de desemprego mais alta 
associada a um deficit orgamentario mais 
etevado. Isso se confirma na figura: os deficits 
orgamentarios como percentagem do PIB se 
movem em paralelo a taxa de desemprego. 

Fonte: Comissao de Orgamento do Congresso dos 
Estados Unidos, Bureau of Labor Statistics. 
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Deficit oreamentario efetivo versus Deficit efetivo, 

deficit ciclicamente ajustado nos deficit ciclicamente 


Estados Unidos ajustado 

(% do PIB) 

0 deficit orgamentario ciclicamente ajustado e 
uma estimativa do que seria o deficit 
orgamentario se a economia estivesse em seu 
produto potendal. Ele flutua menos do que o 
deficit orgamentario efetivo porque anos de 
deficit orgamentario elevado tendem a ser 
tambem anos em que a economia tern urn 
elevado hiato de recessao. 

Fonte : Comissao de Orgamento do Congresso dos 
Estados Unidos. 

ura hiato de recessao fosse eliminado, ou as rcceitas que o 
govevno perderia e as transferencias que ele teria de fazer 
caso um hiato inflacionario fosse eliminado. 

A Figura 29-9 mostra o deficit orgamentario efetivo dos 
Estados Unidos e as eslimativas do deficit orgameniario ci- 
clicamcnle ajustado feilas pela Comissao de Oreamento do 
Congresso dos Estados Unidos. desde 1970. Como se vc. o 
balance oreamentario ciclicamente ajustado nao flutua 
tamo quanlo o deficit oreamentario efetivo. Em especial, 
deficits elctivos clevados. tais como os de 1975 e 1983, 
normalmenlc sao causados cm pane por uma economia 
deprimida. 

0 oreamento deve ser equilibrado? 

Como veremos na proxima segao. deficits orgamentarios 
persistentes podem catisar prohlemas tamo para o governo 
quamo para a economia. Mas os politicos tem sempre a 
tentagao de manter delicils porque isso Hies permite aten- 
dcr os eleitores cortando imposlos sem cortar despesas ou 
aumenlando gastos sem aumentar imposlos. Por causa dis- 
so, ha lentativas ocasionais dos responsaveis pela politica 
cconomica de forgar a disciplina fiscal iniroduzindo Icgis- 
lagao, e ate cmendas conslitueionais, proibindo o governo 
de manter deficits orgamentarios. Normalmente, isso e lor- 
mulado como uma exigencia de que o orgamento seja 
"equilibrado". ou seja. que as reccitas sejam pelo menos 
iguais aos gastos em cada ano fiscal. Sera uma boa ideia exi- 
gir um balango equilibrado em cada ano? 

A maioria dos economistas acha que nao. Eles acreditam 
que o governo deveria equilibrar o orgamento apenas na 
media, isto e, que ele deveria ter permissao para ter deficit 
em anos economicamente desfavoraveis compensado por 
superavit em anos favoraveis. Eles nao acreditam que o go- 
verno deva ser forqado a ter um orgamento equilibrado 
todo ano , porque isso solaparia o papel dos impostos e das 


Deficit orgamentario 



Ano 


transferencias como estabilizadores automaticos. Como 
aprendemos antes neste capitulo, a tcndencia de a receita 
tributaria cair e de as transferencias aumentarem quando a 
economia se contrai ajudem a limitar a gravidade das reces- 
soes. Mas receita em queda e transferencias em aumento le¬ 
vant o orgamento ruiuo a um deficit. Caso seja restringido 
por uma regra de equilibrio orgamentario, o governo tera 
de responder a esse deficit com politicas fiscais contracio- 
nistas, que tenderiam a aprofundar a recessao. 

Contudo, politicos preocupaclos com os deficits algu- 
ntas vezes sentem que regras rigidas proibindo deficits, ou 
pelo menos estabelccendo limites, sao necessarias, como 
explica "Economia em Agao". a seguir. A Europa tem tido 
muita ditieuldade em reconciliar regras para obrigar res- 
ponsabilidade fiscal com os problemas de politica fiscal de 
curio prazo. 


Facto de estabilidade ou pacto de estupidez? 

Em 1999. um grupo do nagoes europeias deu um passo his- 
torico com a adogao de uma ntoeda comum, o euro, para 
substituir suas rnoedas nacionais, como o franco trances, o 
marco alentao e a lira italiana. Junto com a introdugao do 
euro veio a criagao do Banco Central Europeu, que estabe- 
lece a politica monetaria para toda a regiao. 

Como parte do acordo criando a nova moeda, os gover- 
nos membros assinaram o "pacto de estabilidade" europeu. 
Esse acordo exige que cada governo mantenha seu deficit 
orgamentario. ou seja, o deficit efetivo, nao o que seria o 
deficit ciclicamente ajustado, abaixo de 3% do PIB do pais 
ou entao e obrigado a pagar multas. O pacto tinha como 
objetivo prevenir gastos deficitarios irresponsaveis motiva- 
dos por pressao politica, que poderiam enfraquecer a nova 
moeda. O pacto de estabilidade, contudo, tinha um aspecto 
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negativo: limitou seriamente a capacidade dos paises para 
usar politica fiscal. 

De fato, o pacto de estabilidade logo se tornou um pro- 
blema para duas grandes economias da zona do euro. Em 
2002, tanto a Franga quanto a Alemanha passavam por de- 
semprego crescente e tinham um deficit superior a 3% do 
PIB. Alem disso, parecia provavel que o deficit nesses dois 
paises aumentaria em 2003, o que de fato aconteceu. Se- 
gundo as regras do pacto de estabilidade, a Franca e a Ale¬ 
manha deveriam reduzir seus deficits orgamentarios. au- 
mentando impostos ou cortando gastos. Contudo, uma po¬ 
litica fiscal contracionista teria levado a um desemprego 
ainda mais alto. 

Em outubro de 2002, reagindo a esses problemas econo- 
inicos, um funcionario europeu de alto nivel descreveu o 
pacto de estabilidade corao “estupido". Os jornalistas fize- 
ram a festa, apelidando o pacto de “pacto de estupidez”. De 
fato, verificou-se que em ultima instancia o pacto era im- 
possivel de cumprir. A Alemanha e a Franca tinham forga 
politica suficiente para impedir a imposigao das penalida- 
des. De fato, em margo de 2005, o pacto de estabilidade foi 
reformulado para permitir quebras “pequenas e tempora- 
rias’’ do lirnite de 3%, com uma clausula especial permitin- 
do que a Alemanha descrevesse a ajuda a antiga Alemanha 
Oriental corno gasto temporario. 

Antes de ficareirt todos orgulhosos da superioridade dc 
suas proprias regras fiscais. os antericanos deveriam lem- 
brar que os Estados Unidos tern sua propria versao do pac¬ 
to de estupidez. O orgamento do governo federal funciona 
como estabilizador automatico. Mas 49 dos 50 estados da 
uniao exigem, pelas suas constituigoes estaduais, que o or- 
gamento seja equilibrado todo ano. Quando a recessao gol- 
peou em 2001, a maioria dos estados foi forgada (adivi- 
nhem!) a cortar gastos e aumentar impostos diante de uma 
recessao, o que e exatamente a coisa errada a fazer do ponto 
de vista macroeconbmico. Nao e surpresa. portanto, que 
alguns estados, como os paises europeus, encontrararn al- 
guma maneira de contornar as regras. 


0 deficit orgamentario tende a aumentar durante recessoes 
e a cair durante expansoes. Isso reflete o efeito do ciclo eco- 
nomico sobre o balango orgamentario. 

0 balance orgamentario ciclicamente ajustado e uma estima- 
tiva do que seria o balango orgamentario se a economia esti- 
vesse no produto potencial. Ele flutua menos que o deficit 
orgamentario efetivo. 

A maioria dos economistas acredita que os governos deve¬ 
riam incorrer em deficits em anos economicamente desfavo- 
raveis e em superavits em anos favoraveis. Uma regra exi- 
gindo equilibrio orgamentario prejudicaria o funcionamento 
dos estabilizadores automaticos. 



1. Quando o que voce ganha trabalhando enquanto estuda e pouco, 
seus pais o ajudam com as despesas. Quando voce ganha muito 
trabalhando enquanto estuda, eles esperam que voce ajude a pa- 
gar a matricula. Explique como esse arranjo funciona como um 
estabilizador automatico para a sua atividade economica. 

2. Explique por que os estados da Uniao obrigados a equilibrar seu 
orgamento provavelmente sofrerao flutuagoes economicas mais 
severas do que aqueles estados que nao sofrem essa exigencia. 

As respostas estao no fim do livro. 

IMPLICATES DE LONGO PRAZ0 DA 
POLITICA FISCAL 

O governo japones construiu a ponte para a ilha de Awaji 
como parte de uma politica fiscal que linha o objetivo de 
aumentar a demanda agregada. Como vimos, essa politica 
em parte leve exito: embora a economia japonesa sofresse 
estagnagao durante os anos 90, foi evitada uma recessao 
grave comparado com o que havia acontecido com muitos 
paises nos anos 30. Contudo, o fato de que o Japao estava 
incorrendo em vultosos deficits, ano apos ano. causou des- 
conforto a muitos observadores. Em 2000, hav ia um deba¬ 
te entrc economistas, que se perguntavam se a divida do Ja¬ 
pao nao estava comegando a atingir niveis alarmantes. 

Nenhuma discussao de politica fiscal e completa se nao 
leva em conta as implicagoes de longo prazo dos deficits e 
superavits do orgamento publico. Passaremos agora a essas 
implicagoes de longo prazo. 

Deficits, superavits e divida 

Quando uma familia gasta mais do que ganha durante o 
ano, ela tern de obter os fundos extras necessaries ou ven- 
dendo ativos ou contraindo divida. E sc a familia toma eni- 
prestimos ano apos ano vai acabar tendo muita divida. 

O mesrno vale para os governos. Com poucas excegoes, 
os governos nao arrecadam grandes somas vendendo ati¬ 
vos, como terra dos parques nacionais. Em vez disso. quan¬ 
do o governo gasta mais do que os impostos que ele arreca- 
da, ou seja, quando incorre em um deficit orgamentario, 
quase sempre ele toma emprestados os fundos extras. E go¬ 
vernos que incorrem em deficits orgamentarios persisten- 
tes acabam tendo dividas substanciais. 

Para entender e interpretar os numeros adiante e preci- 
so saber de uma caracteristica peculiar da contabilidade do 
governo federal dos Estados Unidos. Por razoes historicas, 
o governo americano nao faz seus registros contabeis no 
ano do calendario. Em vez disso, os totais do orgamento se 
fazem de acordo com o ano fiscal, que vai de l e de outubro 
a 30 de setembro e recebe o nome do ano do calendario em 
que termina. Por exemplo, o ano fiscal de 2004 comegou 
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ein l 2 de outubro de 2003 e terminou em 30 de setembro 
de 2004. 

Ao final do ano fiscal de 2004, o governo federal dos 
Estados Unidos tinha uma divida igual a quase $7,4 tri- 
lhoes. Uma parte dessa divida, no entanto, representa re- 
gras especiais de contabilidade especificando que o gover¬ 
no federal em seu conjunto deve fundos a certos programas 
governamentais, especialmente a Previdencia Social. Va- 
mos explicar essas regras logo mais. Por ora vamos nos 
concentrar na divida publica, a divida do governo nas 
maos de individuos e instituigoes fora do governo. No fim 
do ano fiscal de 2004, a divida publica do governo federal 
era “apenas” 4,3 trilhoes ou 37% do PIB. Incluindo as divi- 
das dos governos estaduais e municipals, o total da divida 
publica era aproximadamente 44% do PIB. A Figura 29-10 
compara a razao divida publica/PlB dos Estados Unidos 
com a razao divida publica/PlB de outros paises ricos. Em 
2003, o nivel de divida dos Estados Unidos podia ser consi- 
derado mais ou menos tipico ou “normal”. 

Ao fim do ano fiscal de 2004, a divida publica do gover¬ 
no federal dos Estados Unidos era maior do que no fim do 
ano fiscal de 2003 porque o governo federal incorreu em 
um deficit consideravel durante 2004. Governos que incor- 
rem em deficits orgamentarios persistentes tern um nivel 
crescente de divida publica. Mas por que isso e problema? 



DEFICIT VERSUS DIVIDA 

Um erro comum que aparece toda hora na imprensa e confundir 
deficit com divida. Vejamos a diferenga. 

Deficit e a diferenga entre a quantidade de dinheiro que o 
governo gasta e a quantidade que eLe arrecada em impostos em um 
dado periodo, usualmente, mas nem sempre, um ano. As cifras de 
deficit sempre vem junto com a informagao do periodo de tempo 
as quais elas se referem, como em "o deficit orgamentario dos 
Estados Unidos no ano fiscal 2004 foi $412 bilhoes". 


Divida e a soma de dinheiro que um governo deve, em um 
ponto espedfico no tempo. 0s numeros da divida normaLmente 
vem junto com uma data especifica, como em "a divida publica 
dos Estados Unidos no fim do ano fiscal de 2004 era $4,3 trilhoes". 

0s deficits e a divida estao ligados, porque a divida 
governamental cresce quando o governo incorre em deficits. 

Mas eles nao sao a mesma coisa, e inclusive podem contar 
historias diferentes. No fim do ano fiscal de 2004, a divida dos 
Estados Unidos como percentagem do PIB era bastante baixa 
segundo os padroes historicos, mas o deficit durante o ano fiscal 
de 2004 foi considerado muito elevado. 

Problemas devidos a uma divida publica 
crescente 

Ha duas razoes para preocupagao quando um governo in¬ 
corre em deficits orgamentarios persistentes. Descrevemos 
uma das razoes no Capitulo 26: quando o governo toma 
emprestados fundos nos mercados linanceiros, ele esta 
competindo com firmas que pretendem tomar emprestado 
para financiar gastos de investimento. Em consequencia, a 
tornada de emprestimos pelo governo pode congestionar o 
mercado de credito e deslocar gastos de investimento pri- 
vados (crowding out), reduzindo a taxa de crescimento de 
longo prazo da economia. 

Mas existe tambem uma segunda razao: os deficits de hoje, 
ao aumentarem a divida do governo, exercem pressao sobre 
orgamentos futuros. O impacto dos deficits correntes sobre os 
deficits futuros e direto. Como os individuos, o governo pre- 
cisa pagar suas contas, inclusive pagamento de juros sobre a 
divida acumulada. Quando o governo esta muito endividado, 
esses pagamentos de juros podem ser substanciais. No ano 
fiscal de 2004, o governo federal dos Estados Unidos pagou 
1,4% do PIB, $160 bilhoes, em juros da sua divida. Os dois 
governos mais endividados que aparecem na Figura 29-10, 
Italia e Belgica, pagaram cada um deles mais de 5% do PIB em 
juros em 2004. 



Divida publica como percentagem do PIB 


Divida publica como percentagem do PIB e uma 
medida amplamente usada do grau de endividamento 
de um governo. 0s Estados Unidos estao na faixa 
intermediaria entre os paises ricos. Governos de 
paises com elevada relagao divida publica/PIB, 
como a Italia e a Belgica, pagam todo ano somas 
elevadas de juros como servigo de sua divida. 

Fonte: 0CDE. 
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Tudo o mais mantido constante, um governo que paga 
grande soma de juros tem de arrecadar mais receita de im- 
postos ou gastar menos do que de outro modo, ou entao 
precisa tomar emprestado ainda mais para cobrir o que fal- 
ta. Mas um governo que toma emprestado para pagar juros 
sobre a sua divida vai se afundar ainda mais em divida. Esse 
processo pode eventualmente levar o governo a tal ponto 
que os credores duvidam da sua capacidade de pagar a divi¬ 
da. Como um consumidor que esgotou o limite de todos os 
seus cartoes de credito, descobrira que os credores nao es- 
tao dispostos a conceder mais financiamentos. O resultado 
pode ser default, parar de pagar o que deve. E default com 
frequencia resulta em turbulencia financeira e economica. 

A ideia de um governo se declarar em default parece re- 
rnota, mas nao e impossivel: nos anos 90, a Argentina, um 
pais em desenvolvimento de renda relativamente alta, foi 
amplamente elogiado por suas politicas economicas e pode 
tomar emprestadas grandes somas de credores estrangei- 
ros. Em 2002, contudo, os pagamentos de juros da Argenti¬ 
na haviam chegado a uma espiral fora de controle, e o pais 
parou de pagar as somas que devia. Descrevemos esse de¬ 
fault em “Economia em Agao”, sobre as perdas sofridas pe- 
los credores da Argentina, ao termino desta segao. 

O default cria tumulto e destruigao nos mercados finan- 
ceiros de um pais e abala a confianga do publico tanto no 
governo quanto na economia. O calote da divida argentina 
foi acompanhado de uma crise no sistema bancario do pais 
e de uma recessao muito severa. Mesmo que um governo 
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altamente endividado consiga evitar o default, uma divida 
pesada normalmente obriga a cortar gastos ou aumentar 
impostos, medidas politicamente impopulares que tam- 
bem podem prejudicar a economia. 

Ha quern pergunte se um governo que tem dificuldade 
de tomar emprestado nao pode simplesmente imprimir di- 
nheiro para pagar suas contas. Sim, ele pode. Mas isso leva 
a outro problema: inflagao. De fato, problemas orgamenta- 
rios sao a principal causa de inflagoes graves, como vere- 
mos no Capitulo 33. Por enquanto, importa notar que os 
governos devem cuidar-se para nao chegar a uma posigao 
em que a escolha e entre o calote da divida ou inflagao tao 
alta que a divida desaparece na alta de pregos. 

As preocupagoes sobre os efeitos de longo prazo dos de¬ 
ficits nao devem excluir o uso da politica fiscal para esti- 
mular a economia quando ela esta em depressao. Contudo, 
essas preocupagoes significant que o governo deveria pro¬ 
curer compensar deficits orgamentarios em anos dificeis 
com superavits orgamentarios em anos favoraveis. Em ou- 
tros termos, os governos deveriam ter um orgamento apro- 
ximadamente equilibrado ao longo do tempo. Eles de fato 
tem conseguido isso? 

Deficits e divida na pratica 

A Figure 29-11 mostra como o deficit orgamentario do go¬ 
verno federal e sua divida evoluiram nos Estados Unidos 
desde 1939. O painel (a) mostra o deficit federal como per- 
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Deficit e divida publics nos Estados Unidos 


(a) Deficit orgamentario federal desde 1939 



Ano 


0 painel. (a) mostra o deficit do orgamento federal dos Estados 
Unidos como percentagem do PIB desde 1939. 0 governo dos 
Estados Unidos incorreu em enormes deficits durante a 
Segunda Guerra Mundial e normalmente tem tido deficits 
menores desde entao. 0 painel (b) mostra a razao divida 
publica/PIB. Comparando os paineis (a) e (b) pode-se ver que 


(b) Divida do governo federal como 
percentagem do PIB desde 1939 



em muitos anos a razao divida/PIB caiu, apesar dos deficits 
orgamentarios. Esse paradoxo aparente reflete o fato de que a 
razao divida/PIB pode cair mesmo que a divida esteja subindo, 
desde que o PIB cresga mais rapido que a divida. 

Fonte: Economic Report of the President (2005). 
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centagem do PIB. Como se ve, o governo federal incorreu 
em enormes deficits durante a Segunda Guerra Mundial. 
Ele teve superavits durante um breve periodo depois da 
guerra, mas normalmente tern tido deficits desde entao, es- 
pecialmente depois de 1980. Isso parece ser inconsistente 
com a recomendacao de que os governos deveriam com- 
pensar os deficits dos tempos dificeis com superavits em 
tempos favoraveis. 

0 painel (b), contudo, mostra que esses deficits nao le- 
varam a uma divida incontrolavel. Para avaliar a capacida- 
de dos governos de pagar suas dividas usamos com fre- 
quencia a razao divida/PIB, a divida do governo como per- 
centagem do PIB. Usamos essa medida em vez de simples- 
mente olhar o tamanho da divida porque o PIB, que mede o 
tamanho da economia em seu conjunto, e um bom indica- 
dor do potencial de arrecadacao de impostos do governo. 
Se a divida do governo cresce mais lentamente que o PIB, o 
peso de pagar essa divida de fato esta caindo comparado 
com a receita tributaria potencial do governo. 

O que observamos no painel (b) e que, embora a divida 
federal tenha crescido ent quase todos os anos, a razao divi¬ 
da/PIB caiu durante 30 anos depois do fim da Segunda 
Guerra Mundial. Isso mostra que a razao divida/PIB pode 
cair mesmo quando a divida esta aumentando, desde que o 
PIB cresga mais rapido que a divida. “Para Mentes Curio- 
sas", logo adiante, explica como crescimento e inflagao al- 
gumas vezes permitem que um governo que tern deficits 
orgamentarios persistentes tenha ao mesmo tempo uma ra¬ 
zao divida/PIB declinante. 


Nao obstante, um governo que persistentemente incor- 
re em deficits elevados tera uma razao divida/PIB crescente 
quando a divida crescer mais rapido que o PIB. O painel (a) 
da Figura 29-12 mostra o deficit orgamentario do Japao 
como percentagem do PIB e o painel (b) mostra a razao dt- 
vida/PIB do Japao, ambos desde 1991. Como dissemos an¬ 
tes, o Japao comegou a ter deficits publicos elevados no ini- 
cio dos anos 90, como subproduto do seu esforgo para 
sustentar a demanda agregada atraves do gasto governa- 
mental. Isso levou a um rapido aumento da razao divi¬ 
da/PIB. Por essa razao, alguns economistas comegaram a 
expressar preocupagao com a saude fiscal de longo prazo 
do governo japones. 

Passivos implkitos 

Olhando a Figura 29-11, voce podera ter a tentagao de con- 
cluir que o deficit federal dos Estados Unidos esta em boa 
forma. A volta dos deficits orgamentarios depois de 2001 
levou a um pequeno aumento da razao divida/PIB, mas essa 
razao ainda e baixa comparada tanto com a experiencia his- 
torica do pais como com outros pafses ricos. De fato, no en- 
tanto, os especialistas em questoes orgamentarias de longo 
prazo consideram que a siluagao dos Estados Unidos (e de 
outros paises como Japao e Italia) e alarmante. O motivo e 
o problema dos passivos implicitos. Passivos implicitos sao 
promessas de gasto feitas pelo governo que de fato sao o 
mesmo que uma divida, a despeito do fato de que elas nao 
estao incluidas nas estatisticas usuais de divida. 


Deficit e divida publics no Japao 


(a) Deficit orcamentario japones desde 1991 (b) Razao divida publica/PIB do Japao desde 1991 
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0 painel (a) mostra o deficit do orgamento do Japao desde 1991 e o 
painel (b) mostra a razao divida publica/PIB, ambos expressos como 
percentagem do PIB. 0s vultosos deficits incorridos pelo governo 
japones no inicio dos anos 90 levaram a um rapido aumento de sua 


razao divida/PIB, pois a divida crescia mais rapidamente que o PIB. 
Isso levou alguns analistas a manifestarem preocupagao quanto a 
saude fiscal de longo prazo da economia japonesa. 

Fonte: 0CDE. 
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0 QUE ACONTECEU COM A DIVIDA 

Como se pode ver na Figura 29-11, o governo 
americano pagou pela Segunda Guerra 
Mundial tomando emprestado em grande 
escala. Quando a guerra terminou, a divida 
publica era mais que 100% do PIB e muitas 
pessoas duvidavam que fosse possivel um dia 
terminar de paga-la. 

A verdade e que ela nunca se acabou de 
pagar. Em 1946, a divida publica era $270 


DA SEGUNDA GUERRA MUNDIAL? 

bilhoes; esse numero caiu significativamente 
nos anos seguintes, a medida que os Estados 
Unidos tiveram superavits orgamentarios 
depois da guerra. Mas o governo voltou a ter 
deficit orgamentario em 1950, com o irn'cio 
da Guerra da Coreia. Em 1956, a divida havia 
voltado ao rn'vel de $270 bilhoes. 

Mas naquela epoca ninguem mais estava 
preocupado com a saude fiscal do governo 


dos Estados Unidos, porque a razao 
divida/PIB havia caido para quase a metade. 
Qual o motivo? Crescimento economico 
vigoroso junto com inflagao suave haviam 
levado a um rapido aumento do PIB. Essa 
experiencia e uma clara ligao do fato peculiar 
de que os governos modernos podem incorrer 
em deficits para sempre, desde que nao 
sejam elevados demais. 


Os maiores passivos implicitos do governo americano 
decorrem de dois programas de transferences que bene- 
ficiam principalmente americanos idosos: a previdencia 
social e a assistencia de saude aos idosos, Medicare. Em 
terceiro lugar entre os maiores passivos implicitos esta o 
Medicaid, o programa de saude que beneficia familias de 
baixa renda. Em cada um desses casos, o governo prome- 
teu fazer pagamentos de transferencia a beneficiarios fu- 
turos, bem como aos beneficiarios correntes. Assim, esses 
programas representam uma divida futura que precisa ser 
honrada, ainda que essa divida nao aparega presentemen- 
te nas estatisticas usuais. Juntos, esses tres programas 
constiluem atualmente cerca de 40% do gasio federal. 

Os passivos implicitos criados por esses programas de 
transferencia preocupam os especialistas em assuntos fis- 
cais. A Figura 29-13 mostra por que. Ela mostra o gasto 
corrente em previdencia social. Medicare e Medicaid como 
percentagem do PIB, junto com as projegoes da Comissao 
de Orgamento do Congresso dos Estados Unidos para esses 
gastos em 2010, 2030 e 2050. De acordo com essas proje- 
gdes, o gasto com previdencia social vai aumentar substan- 
dalmente nas proximas decadas, e o gasto com os dois pro¬ 
gramas de saude vai crescer de inodo alarmante. Por que? 


No caso da previdencia social, a resposta e demografia. A 
previdencia social e um sistema de beneficios definidos: os 
trabalhadores empregados atuais pagam impostos sobre sala- 
rios que formam os fundos que beneficiam os aposentados 
atuais. Assim a demografia, especificamente a relacao entre o 
numero de trabalhadores pagando a previdencia social e o 
numero de aposentados recebendo beneficios, e uma medida 
importante para administrar as finangas da previdencia social. 
Houve um crescimento enorme da taxa de natalidade nos 
Estados Unidos entre 1946 e 1964, os anos do chamado baby 
boom. As pessoas nascidas nesse periodo estao atualmente em 
idade de trabalhar, o que significa que estao pagando impos¬ 
tos sobre salarios e nao recebendo beneficios de aposentado- 
ria. A medida que os nascidos no baby boom se aposentarem, 
deixarao de obter renda que e tributada e comegarao a receber 
beneficios. Por causa disso, vai subir a razao entre aposenta¬ 
dos recebendo beneficios e trabalhadores pagando o sistema 
de previdencia social. Em 2004, havia 30 aposentados rece¬ 
bendo beneficios por cada 100 trabalhadores contribuindo 
para o sistema. Em 2030, de acordo com a Administragao da 
Previdencia Social dos Estados Unidos, esse numero vai au¬ 
mentar para 46: em 2050 aumentara para 50. Isso aumentara o 
pagamento de beneficios em relagao ao tamanho da economia. 


Passivos implicitos do governo dos Estados 
Unidos 


Esta figura mostra o gasto corrente com previdencia 
social, Medicare e Medicaid como percentagem do PIB, 
bem como projegoes da Comissao de Orgamento do 
Congresso dos Estados Unidos para esses gastos em 2010, 
2030 e 2050. Devido ao efeito combinado do 
envelhecimento da populagao e gastos medicos 
crescentes, esses programas representam elevados 
passivos implicitos do governo federal. 

Fonte: Comissao de Orgamento do Congresso dos Estados Unidos. 
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O envelhecimento dos nascidos no baby boom do pos- 
guerra em si mesmo representa um problema fiscal de lon- 
go prazo apenas moderado. O aumento projetado nos gas- 
tos com os programas de assistencia a saude dos idosos e 
das familias de renda baixa mostra um problema muito 
mais serio. A principal historia por tras das projegoes de 
gastos mais altos com Medicare e Medicaid e a tendencia de 
longo prazo de os gastos com cuidados medicos crescerem 
mais rapidamente que os gastos em geral, tanto no caso dos 
cuidados medicos financiados pelo governo como no da- 
queles pagos privadamente. 

Em certa medida, os passivos implicitos do governo 
americano ja estao refletidos nas estatisticas de divida. 
Mencionamos antes que o governo tinha uma divida total 
de $7,4 trilhoes no fim de 2004, mas que apenas $4,3 tri- 
lhoes desse total eram devidos ao publico. A principal ex- 
plicagao dessa discrepancy e que tanto a previdencia social 
como uma parte do Medicare (aquela parte que e o progra- 
ma de seguro de internagao hospitalar) sao financiados por 
impostos vinculados: seus gastos sao pagos por impostos es- 
peciais sobre os salarios. Em alguns periodos esses impos¬ 
tos vinculados geram mais receita do que o necessario para 
pagar beneficios correntes. Em particular, desde meados 
dos anos 80, o sistema de previdencia social tern arrecada- 
do mais receita do que correntemente necessario para pre- 
parar-se para a aposentadoria das coortes do baby boom. 
Esse superavit no sistema de previdencia social dos Esta- 
dos Unidos tern sido usado para acumular um fundo vincu- 
lado de previdencia social, que tinha acumulado $1,7 tri- 
lhao no fim de 2004. 

O $1,7 trilhao do fundo de previdencia e mantido na 
forma de bonus do governo, que estao incluidos nos $7,4 
trilhoes da divida total. Poder-se-ia dizer que e estranho 
contar bonus do fundo da previdencia social como divida 
do governo. Afinal de contas, eles sao devidos por uma par¬ 
te do governo (o governo que nao o sistema de previdencia 
social) a outra parte do governo (o proprio sistema de pre¬ 
videncia social). Mas a divida corresponde a um passivo 
real, ainda que implicito: a promessa do governo de pagar 
aposentadorias no futuro. Assirn, muitos economistas ar- 
gumentam que a divida bruta de $7,4 trilhoes, a soma da 
divida publica mais a divida do governo em previdencia so¬ 
cial e outros fundos vinculados, e uma indicagao mais rigo- 
rosa da saude fiscal do governo do que a quantidade menor 
do que e devido apenas ao publico fora do governo. 

I! £.0.tlD.G). 1.CL..€Lfll..Q.$.CLQ... _.. 0 

Os credores da Argentina sofrem perdas 

Como mencionamos antes, a ideia de que a divida publica 
pode chegar a niveis tais que o governo nao pode pagar 
seus credores parece um exagero. Nos Estados Unidos, a 


divida do governo normalmente e considerada como o ati- 
vo mais seguro que existe. 

Mas governos declaram, sim, defaults de suas dividas, ou 
seja, deixam de amortizar o dinheiro que tomaram empres- 
tado. Em 1998, a Russia anunciou o default dos seus bo¬ 
nus, provocando panico nos mercados financeiros do 
mundo inteiro. Em 2001, no maior calote dos tempos mo- 
dernos, o governo da Argentina parou de pagar sua divida 
de $81 bilhoes. 

Como aconteceu o default da Argentina? Durante boa 
parte dos anos 90 a economia do pais estava passando por 
um boom, e o governo tinha facilidade em tomar dinheiro 
emprestado no exterior. Embora os gastos aumentassem o 
deficit e levassem a uma divida publica crescente, poucos 
consideraram isso um problema. Em 1998, contudo, a eco¬ 
nomia do pais estagnou, o que reduziu a receita tributary, 
levando a deficits muito maiores. Credores externos, cada 
vez mais nervosos sobre a capacidade de pagamento do 
pais, nao mais se dispuseram a conceder emprestimos, ex- 
ceto a taxas de juros muito altas. Em 2001, o pais encontra- 
va-se em um circulo vicioso: para cobrir seus deficits e 
amortizar os velhos emprestimos nos prazos em que venci- 
am, era forgado a tomar emprestado a taxas de juros muito 
mais altas, e as taxas de juros cada vez mais altas dos novos 
emprestimos tornavam os deficits ainda maiores. 

Funcionarios de governo da Argentina tentaram acal- 
mar os credores aumentando impostos e cortando despesas 
governamentais. Mas eles nunca conseguiram equilibrar o 
orcamento, devido a persistency da recessao e ao impacto 
negativo do multiplicador de suas politicas fiscais contraci- 
onistas. Essas politicas fiscais fortemente contracionistas 
causaram um aprofundamento da recessao. No fim de 
2001, sob fortes protestos populares, houve um colapso do 
governo, e a Argentina declarou o default da sua divida. 

Os credores podem processar os individuos que nao pa- 
gam suas dividas. A justiga, por sua vez, pode desapropriar 
os ativos do devedor e forga-lo a pagar uma parte de suas 
rendas futuras a seus credores. Mas quando um pais da o ca¬ 
lote e diferente. Seus credores nao podem mandar a poh'cia 
tomar os ativos do pais. Eles precisam negociar um acordo 
com o pais para uma amortizagao parcial. O unico poder de 
barganha com que os credores contam nessas negociagoes e 
o medo do governo em default de que se ele nao consegue 
chegar a um acordo sua reputagao sofrera e ele sera incapaz 
de tomar emprestimos no futuro. (Uma reportagem da 
agenda de noticias Reuters sobre as negociagoes da divida 
argentina tinha a manchete: “Argentina aos infelizes porta- 
dores de bonus: entao processem.”) 

A Argentina levou tres anos para chegar a um acordo 
com seus credores, porque o novo governo argentino esta¬ 
va determinado a barganhar duramente. E assim o fez. Veja 
como a agenda Reuters descreveu o acordo alcangado em 
margo de 2005: “O acordo, que trocou papeis de divida no- 
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vos a 32 centavos para cada dolar em default, foi o maior de 
todos os “descontos” ou perdas de principal que os investi- 
dores sofreram em qualquer reestruturagao de divida sobe- 
rana em tempos modernos.” Vamos traduzir o que foi dito: 
a Argentina forgou seus credores a trocarem seus bonus so- 
beranos, ou seja, divida de uma nagao soberana, isto e, 
Argentina, por outros bonus que valiam apenas 32%. Na 
giria de alguns americanos, tal redugao no valor da divida e 
“uma tosa”; os credores da Argentina "levaram uma tosa”. 

E importante evitar dois enganos sobre essa “redugao” 
da divida. Primeiro, ha a tentagao de pensar que, porque 
Argentina pagou apenas uma fragao do que devia, nao pa- 
gou um prego alto pelo default. Na verdade, o default da 
Argentina acompanhou uma das piores recessoes econo¬ 
micas dos tempos modernos, um periodo de desemprego 
em massa, pobreza crescente e inquietagao que se espalhou 
pelo pais. Segundo, existe a tentagao de desprezar a histo- 
ria da Argentina corno sendo pouco relevante para paises 
como os Estados Unidos. Afinal de contas, nao sao os Esta- 
dos Unidos mais responsaveis que isso? Mas a Argentina, 
para comegar, nao teria sido capaz de tomar emprestadas 
quantias tao elevadas se o seu governo nao tivesse tido uma 
boa reputagao junto aos credores internacionais. De fato, 
ainda no fim de 1998, a Argentina era bastante admirada 
pelo gerenciamento da sua economia. O fato de que a 
Argentina escorregou em diregao ao default mostra que 
preocupagoes sobre os efeitos de longo prazo de deficits or- 
camentarios nao sao meramente academicas, Devido a ra¬ 
zao divida/PIB elevada e crescente, uma recessao empurrou 
a Argentina para o colapso economico. 


Deficits orgamentarios persistentes levam ao aumento da 
divida publica. 

Divida publica crescente pode levar a um default do governo. 
Em casos nao tao extremos, pode deslocar os gastos de inves- 
timento privado ( crowding out), reduzindo o crescimento de 
longo prazo. Isso sugere que os deficits orgamentarios em 
arms fiscais desfavoraveis deveriam ser compensados por su- 
peravits orgamentarios em anos fiscais favoraveis. 

Um indicador de saude fiscal amplamente usado e a razao di¬ 
vida/PIB. Um pais com divida crescente pode ter uma razao 
divida/PIB estavel, mesmo quando incorre em deficits orga¬ 
mentarios, se o PIB esta crescendo mais rapido que a divida. 
Alem da divida oficial, os governos modernos tern passivos 
implidtos. 0 governo dos Estados Unidos tern elevados pas¬ 
sivos implicitos na forma da previdencia social e dos progra- 
mas de assistencia medica Medicare e Medicaid. 



1. Explique como cada um dos eventos seguintes afetaria a divida 
publica ou os passivos implicitos do governo dos Estados Uni¬ 


dos, tudo o mais mantido constante. A divida publica ou os pas¬ 
sivos implicitos seriam maiores ou menores? 

a. Uma taxa de crescimento mais alta do PIB real. 

b. Os aposentados tern uma vida mais longa. 

c. Um declinio na receita de impostos. 

d. Tomada de emprestimos pelo governo para pagar juros da 
sua divida publica corrente. 

2. Suponha que a economia esteja em recessao e que a divida pu¬ 
blica corrente seja alta. Explique o trade-off entre objetivos de 
curto prazo versus objetivos de longo prazo que os responsaveis 
pela politica economica enfrentam ao decidir se devem ou nao 
aprovar gastos publicos que aumentam o deficit. 

As respostas estao no fim do livro. 



A politica fiscal nao e a unica maneira que tern o governo 
de estinrular a detnanda agregada quando a economia entra 
em recessao ou de reduzir a demanda agregada quando ela 
fica excessivamente aquecida. De fato, embora a maioria 
dos economistas acredite que os estabilizadores automati- 
cos desempenhem um papel util, varios manifestam ceti- 
cismo a respeito da utilidade de politicas fiscais discricio- 
narias, devido as defasagens de tempo em sua formulagao e 
implementagao. 

Mas ha uma alternativa importante: politica moneta- 
ria. Nos dois proximos capitulos vamos aprender sobre as 
instituigoes monetarias e ver como a politica monetaria 
funciona. 


RESUMO >>>>>>>> >>>>>>>> 


1. O governo desempenha um papel significativo na economia, 
recolhendo uma grande parcela do PIB em impostos e gastan- 
do uma elevada proporqao tanto na compra de bens e services 
como fazendo pagamenios de transference, principalmente 
para a previdencia social. Politica fiscal e o uso de impostos. 
transferences governamentais ou compras governamentais de 
bens e serviqos para deslocar a curva de demanda agregada. 
Mas muitos economistas advertent que uma politica fiscal 
muilo ativa pode de fato tomar a economia rnenos estavel, de¬ 
vido a defasagem de tempo na formulagao e implementagao. 

2. Compras governamentais de bens e serviqos afetam direta- 
mente a demanda agregada, e mudangas nos impostos e 
transferences governamentais afetam a demanda agregada 
indiretamente, ao modificar a renda disponivel das famllias. 
Politicas fiscais expansionistas deslocam a curva de deman¬ 
da agregada para a direita, enquanto politicas fiscais contra- 
cionistas deslocam a curva de demanda agregada para a es- 
querda. 

3. A politica fiscal tern um efeito de multiplicador sobre a eco¬ 
nomia. A politica fiscal expansionista leva a um aumento no 
PIB real maior do que o aumento inicial no gasto agregado 
causado pela politica. Correspondentemente, a politica fiscal 
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eontracionista leva a uma queda do PIB real maior do que a 
redugao inicial no gasto agregado causada pela politica. O ta- 
manho do deslocamento da curva de demanda agregada de- 
pende do tipo de politica fiscal. O multiplicador de mudangas 
nas compras governamentais, 1/(1 - MPC), e maior que o 
multiplicador de mudangas (de uma so vez para sempre) em 
impostos ou transferencias, MPC/( 1 - MFC) porque parte de 
qualquer mudanga em impostos ou transferencias e absorvi- 
da por poupanga durante a primeira rodada de gastos. Mu- 
dangas nas compras governamentais tern um efeito mais po- 
deroso sobre a economia do que mudangas de igual tamanho 
em impostos ou transferencias. 

4. Regras que governam os impostos e algutnas das transferen¬ 
cias funcionam como estabilizadores automaticos, reduzin- 
do o tamanho do multiplicador e automaticamente reduzin- 
do o tamanho das flutuagoes no ciclo economico. Em con- 
traste, politicas fiscais discricionarias surgem da agao deli- 
berada dos responsaveis de politica economica em vez de re- 
sultarem do ciclo economico. 

5. Algumas das flutuagoes no balango orgamentario se devem 
aos efeitos do ciclo economico. A fim de separar os efeitos do 
ciclo economico dos eTeitos de politicas fiscais discriciona¬ 
rias, os governos estimam o balango orgamentario ciclica- 
mente ajustado, uma estimativa do balango orgamentario 
como se a economia estivesse no produto potencial. 

6. A contabilidade do orgamento do governo dos Estados Uni- 
dos e feita na base do ano fiscal. Deficits orgamenlarios per- 
sistentes tern consequencias de longo prazo porque levam a 
um aumento na divida publica. Isso pode scr um problema 
por duas razoes. A divida publica pode congestionar o merca- 
do de credito deslocando gastos de investimento privado. o 
que reduz o crescimento economico de longo prazo. E, em 
casos extremos, uma divida crescente pode levar o governo a 
um default e a resullante turbulencia economica c financcira. 

7. Uma medida de saude fiscal amplamente usada e a razao divi- 
da/PIB. Esse numero pode permanecer estavel ou eair diante de 
deficits orqamentarios moderados, se o PIB cresce ao longo do 
tempo. Contudo. uma razao divida/PIB estavel pode dar uma 
impressao enganosa de que esta tudo bem. porque os governos 
modernos muitas vezes tern elevados passives implicitos. Os 
maiores passives implicitos do governo dos Estados Unidos de- 
correm da prcvidencia social c dos prograntas de saude Medica¬ 
re e Medicaid, cujos custos estao aumentando clcvido ao enve- 
lhecimento da populagao e a custos medicos crescentes. 


PALAVRAS-CHAVE >>>>>>>>>>> 


Previdencia social, p. 606 

Politica fiscal expansionista, p. 607 

Politica fiscal eontracionista, p. 608 

Estabilizadores automaticos, p. 612 

Politica fiscal discricionaria, p. 612 

Balango orgamentario ciclicamente ajustado, p. 615 

Ano fiscal, p. 617 

Divida publica, p. 618 

Razao divida/PIB, p. 620 

Passivos implicitos, p. 620 


PR0BLEMAS >>>>>>>>>>>>>> 


1. O diagrama a seguir mostra a situagao macroeconomica cor- 
rente da economia de Alberma. Voce foi contratado como con- 
suitor para ajudar a economia chegar ao produto potencial, Y p . 



a. Albernia esta com um hiato de recessao ou de inflagao? 

b. Que tipo de politica fiscal, expansionista ou contracionis- 
ta. levaria a economia dc Albernia ao produto potencial, 
Y,,? Quais seriam alguns exemplos de tais politicas? 

c. Ilustre com um diagrama a situagao macroeconomica de 
Albernia depois que politicas fiscais tenham sido imple- 
mentadas com sucesso. 

2. O diagrama a seguir mostra a situagao macroeconomica cor- 
rente da economia de Brittania; o PIB real c Y, e o nivel de 
pregos agregado e P,. Voce foi contratado como consultor 
para levar a economia para sen produto potencial. Y 

Nivel de 

orecos LRA5 

P re C°s $RAS 

agregado 



Produto —ip Y- PIB real 

potencial 

a. Brittania esta com um hiato de recessao ou de inflagao? 

b. Que tipo dc politica fiscal, expansionista ou contracionis- 
ta. levaria a economia de Brittania ao seu produto poten¬ 
cial. Y (I ? Quais seriam alguns exemplos de tais politicas? 

c. Ilustre com um diagrama a situagao macroeconomica de 
Brittania depois que politicas fiscais tenham sido imple- 
menladas com sucesso. 

3. Uma economia esta cm equilibrio macroeconomico de longo 
prazo quando ocorrem os choques de demanda agregada lista- 
dos a seguir. Que tipo de hiato, de inflagao ou de recessao, a eco¬ 
nomia tera depois do choque em questao e que tipo de politica 
fiscal ajudaria a economia a voltar a seu produto potencial? 

a. Um boom do mercado acionario aumenta o valor das 
agoes mantidas pelas familias. 

b. As empresas passaram a acreditar que e provavel uma re¬ 
cessao em future proximo. 

c. Antecipando a possibilidade de guerra, o governo au¬ 
menta as compras de equipamento militar. 

d. A quantidade de dinheiro na economia declina e a taxa de 
juros sobe. 
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CAPITULO 29 POLITICA FISCAL 


Decrescimo em G = -$10 bilhoes Decrescimo em TR = -$10 bilhoes 




Bilhoes de dolares 



Bilhoes de dolares 


Rodadas 

Mudanga 
em G 

Mudanga no 

PIB real 

Mudanga em 

YD 

Mudanga em 

TR 

Mudanga no 

PIB real 

Mudanga em 
YD 

1 

AG = -$10,00 

-$10,00 

-$10,00 

AT = $10,00 

0,00 

-$10,00 

2 

AC = 6,00 

-6,00 

-6,00 

AC = -6,00 

-6,00 

-6,00 

3 

AC =2 

? 

7 

AC =1 

7 

7 

4 

AC =? 

7 

7 

AC =2 

7 

7 

5 

AC =? 

7 

7 

A C= ? 

7 

7 

6 

AC =1 

7 

7 

AC =2 

7 

7 

7 

AC = ? 

7 

7 

AC = 2 

7 

7 

8 

AC = ? 

7 

7 

AC =2 

7 

7 

9 

A C = ? 

7 

7 

AC =2 

7 

7 

10 

AC = ? 

7 

7 

AC =2 

7 

7 


4. Completando a tabela acima, mostre por que uma queda de 
$10 bilhoes nas compras governamentais tera um efeito maior 
no PIB real do que $10 bilhoes de redugao em transferencias 
governamentais. Considere que essa economia tenha uma pro¬ 
pensao marginal a consumir (MPC) de 0,6. As duas primeiras 
linhas da tabela ja estao preenchidas: na primeira fila os $10 
bilhoes de redugao de compras governamentais reduzem o PIB 
real e a renda disponfvel, VD, em $10 bilhoes, levando a uma 
queda nos gastos de consumo de $6 bilhoes (MPC x mudanca 
na renda disponivel) na linha 2. Contudo, a redugao de $10 bi¬ 
lhoes em transferencias nao tem efeito sobre o PIB real na U 
rodada mas reduz VD em $10 bilhoes, resultando em um de¬ 
crescimo no gasto de consumo de $6 bilhoes na 2- rodada. 

a. Quando as compras governamentais diminuem em $10 
bilhoes, qua] e a soma das mudangas no PIB real depois 
de 10 rodadas? 

b. Quando o governo reduz as transferencias em $10 bi¬ 
lhoes, qual e a soma das mudangas no PIB real depois de 
10 rodadas? 

c. Usando a formula do multiplicador para mudangas nas 
compras governamentais e para mudangas nas transfe¬ 
rencias, calcule a mudanga total no PIB real devido a uma 
queda de $10 bilhoes nas compras governamentais e de 
$10 bilhoes nas transferencias. O que explica a difcrenca? 

5. Em cada um dos casos seguintes existe um hiato de recessao 
ou de inflagao. Suponha que a curva de oferta agregada seja 
horizontal, de modo que a mudanga no PIB real decorrente 
de um deslocamento na curva de demanda agregada seja 
igual ao tamanho do deslocamento da curva, Calcule a mu¬ 
danga em compras governamentais de bens e servigos e a 
mudanga em transferencias governamentais necessarias pa¬ 
ra fechar o hiato. 

a. PIB real igual a $100 bilhoes, produto potencial igual a 
SI60 bilhoes e propensao marginal a consumir de 0,75. 

b. PIB real igual a $250 bilhoes, produto potencial igual a 
$200 bilhoes e propensao marginal a consumir de 0,5. 

c. PIB real igual a $180 bilhoes, produto potencial igual a 
$100 bilhoes e propensao marginal a consumir de 0,8, 


6. A maioria dos macroeconoinistas acredita que e bom que os 
impostos funcionem como estabilizadores automaticos e re- 
duzam o tamanho do multiplicador. Mas um multiplicador 
rnenor significa que tem de ser maior a mudanga nas compras 
governamentais de bens e servigos, nas transferencias ou nos 
impostos necessaria para fechar um hiato de recessao ou de 
inflagao. Como se explica essa aparente inconsistency? 

7. A tabela a seguir mostra como a propensao marginal a consu¬ 
mir em uma certa economia se relaciona com seu nivel de 
renda: 

Propensao marginal a 


Faixa de renda consumir 

$0-$20.000 0,9 

$20.001-$40.000 0,8 

$40.001-$60.000 0,7 

$60.001-$80.000 0,6 

Acima $80,000 0,5 


a. Qual e o impacto de $ 1 adicional de renda para os consu- 
midores em cada faixa de renda? 

b. Caso o governo precise fechar um hiato de recessao ou de 
inflagao, que tipos de politica fiscal sao recomendaveis 
para fechar o hiato com a menor mudanga posslvel, seja 
em compras governamentais de bens e servigos, seja em 
impostos? 

8. O superavit do orgamento publico em Macroland aumentou 
consistentemente ao longo dos cinco ultimos anos. Dois res- 
ponsaveis pela politica economica discordam sobre as causas 
disso. Um deles argumenta que um superavit do orgamento 
indica que a economia esta crescendo; o outro argumenta que 
isso mostra que o governo esta usando politica fiscal contra- 
cionista. E posslvel determinar qual dos dois esta correto? Se 
nao e posslvel, por que nao? 

9. A Figura 29-9 mostra o deficit orgamentario efetivo e o deficit 
orgamentario ciclicamente ajustado como percentagem do 
PIB real nos Estados Unidos desde 1970. Supondo que o pro- 
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duto potencial nao se modificou, use esta figura para deter- 
minar em que anos, desde 1992, o governo usou politica fis¬ 
cal discricionaria expansionista e em que anos ele usou poli- 
tica fiscal discricionaria contracionista. 

10. Voce e assessor economico de uma candidata a um cargo 
publico de alto nivel. Ela lhe pede um resumo das conse- 
qiiencias economicas de uma regra de orgamento equilibrado 
para o governo federal e pede tambem sua recomendagao so- 
bre se deve ou nao apoiar tal regra. O que voce responderia? 

11 . Em 2005, os responsaveis pela politica econbmica em Eas¬ 
tland projetaram uma razao divida/PlB e uma razao deficit 
publico/PIB para a economia nos proximos 10 anos, supondo 
cenarios diferentes para o crescimento do deficit publico. O 
PIB real e atualmente $1 bilhao por ano e se espera que va 
crescer 3% ao ano: a divida publica e $300 bilhoes no inicio 
do ano, e o deficit e $30 bilhoes em 2005. 


Ano 

PIB real 
(bilhoes 
de 

dolares) 

Divida 

(bilhoes 

de 

dolares) 

Deficit 
orgamentario 
(bilhoes de 
dolares) 

Divida 
(% do PIB) 

Deficit 
orgamentario 
(% do PIB) 

2005 

$1,000 

$300 

#30 

7 

7 

2006 

1.030 

7 

7 

7 

7 

2007 

1.061 

7 

7 

7 

7 

2008 

1.093 

7 

7 

7 

7 

2009 

1.126 

7 

7 

7 

7 

2010 

1.159 

7 

7 

7 

7 

2011 

1.194 

7 

7 

7 

7 

2012 

1.230 

7 

7 

7 

7 

2013 

1.267 

7 

7 

7 

7 

2014 

1.305 

7 

7 

7 

7 

2015 

1.344 

7 

7 

7 

7 

a. 

Complete a 

tabela acima para mostrar a razao divida/PIB 


e a razao deficit/PlB para a economia, supondo que o defi¬ 
cit orgamentario do governo permanega constante em 
S30 bilhoes nos 10 anos seguintes. 

b. Refaga a labela acima para mostrar a razao divida/PIB e a 
razao deficit/PlB para a economia. supondo que o deficit 
orgamentario do governo eresce 3% ao ano nos 10 anos 
seguintes. 

c. Refaga a tabela mais uma vez para mostrar a razao divi- 
da/PlB e a razao deficit/PIB para a economia. supondo 
que o deficit orgamentario do governo cresga 20% ao ano 
nos 10 anos seguintes. 


d. O que acontece com a razao divida/PIB e a razao defi¬ 
cit/PIB para a economia ao longo do tempo nos tres dife¬ 
rentes cenarios? 

12. Seu colega argumenta que a distingao entre deficit orgamen¬ 
tario e divida e similar a distingao entre a poupanga de um 
consumidor e sua riqueza. Ele tambem argumenta que se o 
deficit e elevado necessariamente havera uma divida elevada. 
Em que medida seu colega esta correto e em que medida esta 
errado? 

13. Em que caso, dentre os casos seguintes, o tamanho da divida 
publica e o tamanho do deficit orgamentario indicam proble- 
mas potenciais para a economia? 

a. A divida do governo e relativamente baixa, mas o go¬ 
verno esta incorrendo em um deficit orgamentario ele¬ 
vado, em virtude da construgao de uma rede ferroviaria 
de aha velocidade para conectar as principals cidades 
do pais. 

b. A divida do governo e relativamente aha devido a uma 
guerra recem-terminada, que foi financiada por deficits, 
mas o governo atualmente esta incorrendo apenas em um 
deficit pequeno. 

c. A divida do governo e relativamente baixa, mas ele esta 
incorrendo em um deficit orgamentario para financiar os 
pagamentos de juros de sua divida. 

14. Como as situagoes a seguir afetaranr ou afetariam a divida pu¬ 
blica corrente e os passivos implicitos do governo dos Esta- 
dos Unidos? 

a. Em 2003, o Congresso americano aprovou, e o presiden- 
te Bush sancionou, a lei de modernizagao do Medicare, 
que concede um beneficio que ajuda a pagar remedios 
prescritos para idosos e individuos com incapacidades. 
Alguns beneficios dessa lei entraram em vigor imediata- 
mente, mas outros so comegarao a vigorar dentro de al- 
gum tempo. 

b. A idade minima para aposenLadoria dando direito aos be- 
neiicios plenos da previdencia total foi aumentada para 
70 anos para quern se aposentar no futuro. 

c. Para futures aposentados, os beneficios da previdencia 
social sao limilados as pessoas de baixa renda. 

d. Porque o custo da assistencia medica esta aumentando 
mais rapidamente que a taxa de inflagao geral, o aumento 
anual nos beneficios da previdencia social passa a ser 
ajustado segundo o aumento anual no custo dos cuidados 
medicos em vez da taxa de inflagao. 






Apendice do Capitulo 29: Impostos 
e o multiplicador 


No capitulo, descrevemos como os impostos que depen¬ 
dent positivamente do PIB real reduzem o tamanho do 
multiplicador e atuam como estabilizadores automaticos 
para a economia. Vejamos mais de perto a matematica de 
como isso funciona. 

Mais especificamente, suponhamos que o governo "cap¬ 
ture” uma fragao t de qualquer aumento do PIB real na for¬ 
ma de impostos, em que t, a taxa de impostos, e uma fragao 
entre 0 e 1. Vamos repetir o exercicio que desenvolvetnos 
no Capitulo 27, onde consideramos os efeitos de um au¬ 
mento de $50 bilhoes nos gastos de investimento. 

O aumento de $50 bilhoes nos gastos de investimento 
inicialmente aumentou o PIB real em $50 bilhoes (a pri- 
meira rodada). Nao havendo impostos, a renda disponlvel 
aumentaria em $50 bilhoes. No entanto, dado que uma 
parte do aumento no PIB real e arrecadada na forma de 
impostos, a renda disponlvel aumenta em apenas (1 - () x 
$50 bilhoes. O aumento da segunda rodada no gasto de 
consumo, que e igual a propensao marginal a consumir 
(MPC) multiplicada pelo aumento na renda disponivel, e 
MPC x (1 - t) x $50 bilhoes. Isso leva a uma terceira roda¬ 
da de aumento no gasto de consumo de MPC x (1 - () x 
(MPC x (1 - t))) x $50 bilhoes, e assim por diante. Dessa 
forma, o efeito total sobre o PIB real e 


Aumento no gasto de 
investimento 
+ 2- rodada de aumento 
no gasto de consumo 
+ 3 a rodada de aumento 
no gasto de consumo 
+ 4- rodada de aumento 
no gasto de consumo 


= $50 bilhoes 

= (MPC x (1 — t)) x $50 bilhoes 
= (MPC x (1 - 0) 2 x $50 bilhoes 
= (MPC x (1 -1)) 3 x $50 bilhoes 


Como assinalamos no Capitulo 27, uma serie do forma- 
to 1 + x + x 2 + .... com 0 < x < 1, e igual a 1/(1 - x). Neste 
exemplo, x = (MPC x (1 -1)). Dessa forma, o efeito total de 
um aumento de $50 bilhoes nos gastos com compras go- 
vernamentais de bens e servigos, quando se levam em con- 
ta todos os aumentos subseqiientes no gasto de consumo, 
levara a um aumento do PIB real de 


$50 bilhoes x- 

l-(MPCx(l-t)) 

Quando calculamos o multiplicador supondo que nao 
havia o efeito de impostos, verifieamos que ele era 1/(1 - 
MPC). Mas quando supomos que uma fragao t de qualquer 
mudanga no PIB real e arrecadada na forma de impostos, o 
multiplicador e 


Multiplicador =- 

l-(MPCx(l-t)) 

Isso significa sempre um numero menor do que 1/(1 - 
MPC), e seu tamanho diminui a rnedida que sobe t. Supo- 
nha, por exemplo, que MPC = 0,6. Na ausencia de impos¬ 
tos, isso implica um multiplicador de 1/(1 - 0,6) = 1/0,4 = 
2,5. Mas suponhamos agora t- 1/3, isto e, que um tergo de 
qualquer aumento no PIB real seja arrecadado pelo gover¬ 
no. Neste caso, o multiplicador e 

1 1 1 


l-(0,6x(l—1/3)) l-(0,6x2/3) 1-0,4 

= — = 1,667 

0,6 


Mudanga total no = [1 + (MPC x (1 - t) + 

PIB real (MPC x (1 - t) 2 ) + (MPC x 

(1 - f) 3 ) + ...] x $50 bilhoes 


PR0BLEMAS >>>>>>>>>>>>>> 


1. Uma economia tern uma propensao marginal a consumir 
de 0,6, PIB real de $500 bilhoes e o governo arrecada 20% 
do PIB em impostos. Se as compras governamentais au- 
mentam em $10 bilhoes, mostre as rodadas de aumento de 
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gastos que vao ocorrer, completando a tabela a seguir. A 
primeira e a segunda fileiras estao preenchidas. Na primei- 
ra fileira, o aumento de compras governamentais de $10 
bilhoes aumenta o PIB real em $ 10 bilhoes, os impostos au- 
mentam $2 bilhoes e YD aumenta $8 bilhoes; na segunda 
fileira, o aumento de $8 bilhoes em YD leva a urn aumento 
dos gastos de consumo de $4,8 bilhoes (MPC x mudanga 
na renda dispom'vel). 


Mudanga no Mudanga 
PIB real nos 

. impostos , 

Mudanga em _.. . Mudanga 


Rodadas 

nuuam^a win 

G ou C 

(bilhoes de dolares) 

riuuan^ 

em YD 

1 

AG = -$10,00 

$10,00 

$2,00 

$8,00 

2 

AC = $4,80 

4,8 

0,96 

3,84 

3 

AC = ? 

? 

7 

7 

4 

n-. 

II 

<o 

< 

? 

7 

7 

5 

AC = ? 

? 

7 

7 

6 

AC = ? 

? 

7 

7 

7 

AC = ? 

■? 

7 

7 

8 

AC = ? 

7 

7 

7 

9 

> 

r-j 

II 

• -a 

7 

7 

7 

10 

AC = ? 

7 

7 
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a. Qual e a mudanga total no PIB real depois de 10 rodadas? 
Qual e o valor do multiplicador? Que mudanga vocC es- 
peraria no PIB real baseada na formula do multiplicador 7 
Como as duas respostas se comparam? 

b. Refaga a tabela supondo propensao marginal a consumir 
de 0,75 e que o governo arrecada 10% do aumento de PIB 
real em impostos. Qual e a mudanga total no PIB real de¬ 
pois de 10 rodadas? Qual o valor do multiplicador? 

2. Calcule a mudanga na compra governamental de bens e ser- 
vigos necessaria para fechar um hiato de recessao ou de infla- 
gao nos casos seguintes. Suponha que a curva de oferta agre- 
gada seja horizontal, de modo que a mudanga no PIB real que 
surge de um deslocamento da curva de demanda agregada 
seja igual ao deslocamento dessa curva. 

a. O PIB real e $100 bilhoes, o produto potencial e $160 bi¬ 
lhoes, o governo arrecada 20% de qualquer mudanga no 
PIB real na forma de impostos e a propensao marginal a 
consumir e 0,75. 

b. O PIB real e $250 bilhoes, o produto potencial e $200 bi¬ 
lhoes, o governo arrecada 10% de qualquer mudanga no 
PIB real na forma de impostos e a propensao marginal a 
consumir e 0,5. 

c. O PIB real e $180 bilhoes, o produto potencial e $100 bi¬ 
lhoes, o governo arrecada 25% de qualquer mudanga no 
PIB real na forma de impostos e a propensao marginal a 
consumir e 0,8. 












»Moeda, bancos e o banco 
central 


DE VAGAO PELO AR 

O nascimento da economia como 
disciplina normalmente c dado 
como sendo 1776. quando Adam 
Smith publicou A Riquczci das 
Nacdcs. Seu livro e famoso principal- 
menle por sua apreciagao da "mao in- 
visivel” dos mercados que mobiliza o 
intercsse privado para o bem publico. 
Mas ha muito mais que isso cm A Ri- 
Hiicza das Nacnes. Entre outras coisas, 
o livro content uma apaixonada defesa 
do que cram, no tempo de Smith, gran- 
des novidades: bancos e papd-moeda. 

Hoje. consideramos normal o fate 
de podermos entregar pcdacos de pa- 
pel elaboradamente impressos, papel 
verde nos Estados Dnidos. cm troca 
de qualqucr bem ou scrvico. Tambem 
achamos inteiraniente normal que cm 
muitos casos nem precisemos desse 
pedaco de papel: podemos escrever 
um cheque ou entregar tun cartao de 
credito, ambos os quais prometem 
que um banco fornccera dinheiro ou 
seu equivalente cm um momento se- 
guinte. 


No tempo de Adam Smith, contu- 
do, a maior parte do comercio no 
mundo ainda era leita com moedas de 
ouro ou prata. Papel-moeda e contas 
bancarias, ainda que bem estabeleci- 
dos cm sua nativa Escocia, ainda erarn 
olhados com desconfianga em boa par¬ 
te do mundo. Eis por que Adam Smith 
achou necessario expiicar as virtudes 
do sistema monelario moderno, que 
permiliria a uma nagao conduzir seus 
negocios e ao mesmo tempo liberal' 
aquele ouro e prata para oulros usos. 
Usar papel-moeda cm vez de moedas 
de ouro ou prata. disse ele. era como 
encontrar uma ntancira de construir 
uma estrada sent precisar desviar terra 
de oulros usos. era construir "uma es- 
pecie de ferrovia pelo ar”. 

Neste capitulo, examinaremos como 
funcionam um modemo sistema mone¬ 
lario e as instituigoes que o sustentam e 
regulam. Esse lopico e importante em si 
mesmo e e essencial tambem como base 
para entender a pointed monetaria , que 
examinaremos no Capitulo 31. 


if 


Neste capitulo, 
voce aprendera: 

• Os varios papeis desempenhados 
pela moeda e as muitas formas 
que ela toma na economia. 


• Como as agoes dos bancos 
privados e do Banco Central 
determinant a oferta de 
moeda. 


C • Como o Banco Central usa as 

operagoes de mercado aberto 

if para modificar a base 
I monetaria. 
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SIGNIFICADO DE DINHEIRO 

Nas conversas do dia-a-dia as pessoas muitas vezes usam a 
palavra dinheiro para significar “riqueza”. Se alguem per- 
gunta “Quanto dinheiro tern Bill Gates?”, a resposta sera 
algo como: “Sei la! Deve ser uns $40 bilhoes, mas quem 
esta contando?" Isto e, a cifra inclui o valor das agoes, de 
bonus, de imoveis e outros ativos que ele possui. 

Mas a definigao de dinheiro, ou moeda, dos economistas 
nao inclui todas as formas de riqueza. As cedulas e moedas 
na sua carteira sao dinheiro; outras formas de riqueza, tais 
como carros, casas e agoes, nao sao dinheiro. O que, segun- 
do os economistas, distingue o dinheiro ou moeda de ou¬ 
tras formas de riqueza? 


0 que e moeda? 

Moeda e definida em termos do que ela faz: moeda e qual- 
quer ativo que pode ser usado facilmente para comprar 
bens e servigos. No Capitulo 26 definimos um ativo como 
liquido quando ele pode ser facilmente convertido em di¬ 
nheiro vivo. Moeda consiste ou no proprio dinheiro vivo, 
que e liquido por definigao, ou outros ativos altamente li- 
quidos. 

Pode-se ver a distingao entre moeda e outros ativos per- 
guntando-nos a nos mesmos como pagamos no supermer- 
cado. O caixa aceitara cedulas e moedas em troca de leite e 
pizza, mas nao certificados de agoes ou uma colegao de an- 
tiguidades. Se voce quiser transformar certificados de 
agoes em compras da mercearia tern de vende-los antes, ou 
seja, troca-los por dinheiro, e depois usar o dinheiro para 
as compras da mercearia. 

Evidentemente muitas lojas permitirao que voce escre- 
va um cheque da sua conta bancaria em pagamento pelo 
bem ou que voce pague com cartao de credito ou de debito 
ligado a sua conta bancaria. lsso transforma sua conta ban¬ 
caria em dinheiro, mesrno que voce nao a tenha convertido 
em dinheiro sonante? Sim. Moeda em circulagao, moeda 
sonante em maos do publico, e considerada dinheiro. Da 
mesma maneira, sao considerados dinheiro os depositos 
bancarios a vista, ou seja, contas correntes que permitem 
aos seus titulares ernitir cheques. 

Entao moeda e depositos a vista sao os unicos ativos que 
podem ser considerados dinheiro? Depende. Como vere- 
mos mais adiante, ha diversas definigoes amplamente usa- 
das da oferta monetaria, o valor total dos ativos financeiros 
da economia que sao considerados moeda. A definigao 
mais estreita e a mais liquida, porque content apenas moe¬ 
da em circulagao, traveler’s checks, e depositos a vista, con¬ 
tra os quais podem ser assinados cheques. Definigoes mais 
amplas incluem outros ativos que sao quase liquidos, tais 
como depositos em contas de poupanga que podem ser 
transferidos para a conta corrente com um simples tele- 


fonema. Todas as definigoes de oferta monetaria, no en- 
tanto, fazem uma distingao entre ativos que podem ser fa¬ 
cilmente usados para comprar bens e servigos e aqueles 
que nao podem. 

A moeda desempenha um papel crucial gerando ganhos 
do comercio, porque torna possiveis as trocas indiretas. Pen- 
se no que aconteceria quando um cirurgiao cardiaco compra 
uma nova geladeira. O cirurgiao tern servigos valiosos para 
oferecer: cirurgia cardiaca. O proprietario da loja tern bens 
valiosos para oferecer: refrigeradores e outros aparelhos do- 
mesticos. Seria extremamente dificil para ambos os lados se, 
em vez de usar dinheiro, eles tivessem que trocar diretamen- 
te os bens e servigos que vendem. Em um sistema de escam- 
bo ou contrapartida, um cirurgiao cardiaco e um dono de 
loja de aparelhos domesticos poderiam comerciar apenas se 
o dono da loja necessitasse de cirurgia do coragao e se o ci¬ 
rurgiao precisasse de um refrigerador. Isso e conhecido 
como o problema de encontrar a “dupla coincidencia de ne- 
cessidades”: em um sistema de escambo, as duas partes so 
podem comerciar quando cada uma quer o que a outra esta 
oferecendo. O dinheiro resolve esse problema: os individuos 
podem trocar por dinheiro aquilo que eles tern a oferecer e 
dar dinheiro por aquilo que eles querem. 


CARTOES DE PLASTICO E OFERTA MONETARIA 


Na America do seculo XXI muitas compras sao feitas sem moeda 
sonante e sem cheques, mas com cartSes. Esses cartdes aparecem 
em duas variedades. Cartoes de debito, como os cartoes para tirar 
dinheiro no caixa automatico que podem ser usados tambem no 
supermercado, transferem fundos automaticamente da conta 
bancaria do comprador. Portanto, cartoes de debito permitem 
acesso ao saldo da sua conta corrente, que e parte da oferta 
monetaria. 

E os cartdes de credito? Cartoes de credito, na verdade, 
permitem a voce tomar dinheiro emprestado para comprar as 
coisas nas lojas. Nao deveriam entao ser contados como parte da 
oferta monetaria? A resposta e nao. A oferta monetaria e o valor 
dos ativos financeiros, e cartoes de credito nao sao ativos. Cartoes 
de credito acessam fundos que voce pode tomar emprestado, um 
passivo, e nao um ativo. 0 balango do seu cartao de credito e o 
que voce atualmente deve. Seu credito dispom'vel e a quantidade 
maxima que voce pode tomar emprestado. Como o balango do seu 
cartao de credito e o credito dispom'vel sao ambos passivos, e nao 
ativos, nenhum deles e parte da oferta monetaria. 

Tanto cartdes de debito como de credito facilitam as compras 
pelos individuos. Mas eles nao afetam as medidas de oferta 
monetaria. 


O dinheiro, por tornar mais facil obter ganhos do co¬ 
mercio, aumenta o bem-estar, embora nao produza nada 
diretamente. Como colocou Adam Smith, o dinheiro ‘ pode 
ser muito adequadamente comparado com uma estrada 
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que, embora circule e leve ao mercado todo o feno e cereal 
do pals, por si mesmo nao produz uma unica pilha de qual- 
quer um deles”. 

Vejamos mais de perto os papeis que o dinheiro, ou a 
moeda, desempenha na economia. 

Papeis da moeda 

A moeda desempenha tres papeis principals na moderna 
economia: e meio de troca, reserva de valor e unidade de 
conta. 

Meio de troca Nosso exemplo do cirurgiao cardiaco 
com o refrigerador ilustra o papel da moeda como meio 
de troca, ou seja, um ativo que os individuos usam para 
trocar bens e servigos e nao para consumo. As pessoas nao 
podem comer notas de dolar; em vez disso usam notas de 
dolar para conrprar bens comestiveis e os servigos que os 
acompanham. 

Em tempos normais, a moeda oficial de um dado pais, o 
dolar nos Estados Unidos, o peso no Mexico e assim por 
diante, e tambern um meio de troca em virtualmente todas 
as transagoes do pais. Em epocas tumultuadas, contudo, 
outros bens ou ativos muitas vezes desempenham esse pa¬ 
pel. Por exemplo, durante turbulencias economicas a moe¬ 
da de outros paises frequentemente se torna um meio de 
troca: o dolar americano desempenhou esse papel em pai¬ 
ses da America Latina e o euro fez isso no leste europeu. 
Em um exemplo famoso, cigarros funcionaram como meio 
de troca nos carnpos de prisioneiros da Segunda Guerra 
Mundial e mesmo nao-fumantes trocavam bens e servigos 
por cigarros, porque cigarros, por sua vez, podiarn ser facil- 
mente trocados por outros itens. Durante a hiperinflagao 
alema de 1923, bens como ovos e pedagos de carvao foram, 
por breves moinentos, meios de troca. 

Reserva de valor A fim de atuar como meio de troca, a 
moeda lent de ser lambent uma reserva de valor, uma ma- 
neira de guardar poder de compra ao longo do tempo. Para 
ver por que isso e necessario, procure fazer funcionar uma 
economia em que casquinhas de sorvete fossem o meio de 
troca. Tal economia rapidamente sofreria, com perdao da 
palavra, derretimento complete ou colapso monetario: seu 
meio de troca rapidamente se tornaria uma poga pegajosa, 
antes que voce pudesse usa-lo para comprar outra coisa. 
(Como veremos no Capitulo 33, um dos problemas causa- 
dos por inflagao muito elevada, de fato, e que leva o valor 
do dinheiro a “derreter-se”.) Evidentemente o dinheiro 
nao e, de modo algum, a unica reserva de valor. Qualquer 
ativo que mantenha seu poder de compra ao longo do tem¬ 
po e uma reserva de valor. Assim, o papel da reserva de va¬ 
lor e necessario, mas nao e uma caracteristica exclusiva. 


CAPITULO 30 MOEDA, BANCOS E 0 BANCO CENTRAL tij I 

Unidade de conta Finalmente, o dinheiro normal- 
mente serve como unidade de conta, uma medida que os 
individuos usam para fixar pregos e fazer calculos econo- 
micos. Um novo CD custa cerca de cinco vezes um sandui- 
che Big Mac, mas a Amazon.com lista o prego de um CD 
como sendo $14 e nao 5 Big Macs. 

Tipos de moeda 

De uma maneira ou de outra, o dinheiro tern estado em uso 
durante seculos. Na rnaior parte desse tempo as pessoas 
usaram moeda-mercadoria: o meio de troca era um bem, 
normalmente ouro ou prata, que tinha outros usos. Esses 
outros usos davam a moeda-mercadoria um valor indepen- 
dente do seu papel como meio de troca. Por exemplo, os ci¬ 
garros que serviram de dinheiro nos carnpos de prisionei¬ 
ros da Segunda Guerra Mundial eram valiosos tambern 
porque muitos prisioneiros fumavam. Ouro era valioso 
porque era usado em joias e ornamentagao, alem do fato de 
ser cunhado em moedas. 

Quando Adam Smith escreveu A Riqueza das Nagoes, a 
rnaior parte da moeda na Escocia consistia em papel- 
moeda e nao ouro ou prata. Contudo, diferente das cedu- 
las modernas de dolar, as notas eram emitidas por bancos 
privados que prometiam trocar essas notas por moedas de 
ouro ou de prata sempre que solicitado. Isto e, o pa- 
pel-moeda de 1776 na Escocia era uma moeda garantida 
por mercadoria, um meio de troca sent valor intrinseco, 
cujo valor em ultima instancia era garantido por uma pro- 
messa de que poderia sempre ser convertido em bens vali¬ 
osos. 

A grande vantagem do dinheiro garantido por mercado¬ 
ria em comparagao com moedas de ouro ou de prata e que 
empata menos recursos valiosos. Um pais em que moedas 
de ouro e prata foram substituidas por papel-moeda nor¬ 
malmente pode confiar no fato de que, em um dado dia, so- 
mente uma fragao dos detentores de seu papel-moeda exi- 
gira a sua conversao em moedas de ouro ou prata. Assim, o 
banco emissor das notas precisa manter somente uma parte 
do valor de suas notas em circulagao na forma de ouro e 
prata em seus cofres. Pode emprestar o resto do ouro e da 
prata aqueles que queretn usa-la. Isso permite a sociedade 
usar esse ouro e prata para outros fins, e tudo isso sem per- 
da da capacidade de obter ganhos do comercio. 

Isto e o que pensou Adam Smith com “ferrovia pelo ar”. 
Recorde sua analogia entre moeda e uma estrada imagina- 
ria que nao precisou absorver terra valiosa por baixo dela. 
Uma estrada de verdade oferece um servigo util, mas a um 
custo: terra, que em vez disso poderia ser usada para culti- 
vos, e pavimentada. Se a estrada pudesse ser construida 
pelo ar, nao destruiria terra util. Como entendeu Adam 
Smith, quando os bancos escoceses substituiram ouro e 
prata por papel-moeda eles conseguiram uma faganha se- 
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melhante: reduziram a quantidade de recursos usados pela 
sociedade para proporcionar as fungdes da moeda. 

A essa altura pode-se perguntar para que ainda usar 
ouro ou prata como meio de troca no sistema monetario? 
De fato, o sistema monetario contemporaneo vai ainda 
mais longe que o sistema escoces que Adam Smith admi- 
rou. Uma cedula de dolar nao e moeda-mercadoria nem se- 
quer e garantida por mercadoria. Seu valor decorre inteira- 
mente do fato de que em geral e aceita como meio de paga- 
mento, um papel que e, em ultima instancia, decretado 
pelo governo dos Estados Unidos. Dinheiro cujo valor de- 
riva inteiramente de seu status oficial como meio de troca e 
conhecido como moeda fiat, porque existe por/icif do go¬ 
verno, termo antigo para uma politica ou ordem declarada 
por um governante. 

Medindo a oferta de moeda 

O Federal Reserve (o banco central americano sobre o qual 
falaremos adiante) calcula tres agregados monetarios, me- 
didas gerais de oferta monetaria, que diferem em quao es- 
tritamenle a moeda e definida. Os tres agregados sao co- 
nhecidos de modo meio obscuro como M1, M2 e M3. M l, a 
definigao mais estrita, inclui apenas moeda em circulacao 
(ou dinheiro vivo), traveler’s cheek e dinheiro em conta 
corrente contra o qual e possivcl emilir cheques. M2 acres- 
centa varios outros tipos de ativos muitas vezes refevidos 
como quase-moeda, ativos financeiros que nao podem ser 
usados diretamente como meio de troca, tais como as con- 
tas de poupanga, mas que podem ser rapidamente conver- 
tidos em moeda sonante ou depositos em conta corrente. 
Os exemplos sao depositos contra os quais nao e possivel 
ernitir cheque, mas que podem ser retirados a qualquer 
momento com pouca ou nenhuma penalidade. A maioria 
das analises monetarias tern como loco Ml ou M2. Contu- 


do, um terceiro agregado, M3, acrescenta mais um grupo 
que esta mais distante de ser quase-moeda, ativos que sao 
um pouco mais dificeis de converter em dinheiro vivo ou 
em depositos em conta corrente, tais como depositos que 
tern penalidades mais elevadas para saques antes do prazo 
de vencimento. Ml e, portanto, a medida mais liquida de 
moeda, porque dinheiro vivo e depositos em conta corren¬ 
te podem ser utilizados diretamente como meio de troca. 

A Figura 30-1 mostra a composipao de Ml e M2 nos 
Estados Unidos em junho de 2005, em bilhoes de dolares. 
Ml e avaliado em SI.368,4 bilhao, constituido, grosso 
modo, de metade de moeda em circulagao e outra metade 
de depositos em conta corrente, com uma fatia minima de 
traveler’s checks. Mas Ml representa um pouco menos de 
25% de M2, avaliado em $6,509.7 bilhoes. O resto de M2 
consiste em dois tipos de depositos bancarios que nao per- 
mitem ernitir cheques contra eles. conhecidos como depo¬ 
sitos de poupanga e depositos a prazo, alem das contas de 
ntercado monetario. que sao (undos nuiluos que investem 
somente em ativos liquidos e sao muito semelhantes a de¬ 
positos bancarios. 


A historic/ do dolar 

Cedulas de dolar sao puras moedas fiat: elas nao tern valor 
intrinseco e nao sao garanticlas por nada que por sua vez o 
tenha. Mas a moeda nos Estados Unidos nao foi sempre as- 
sim. Nos primordios da colonizagao europeia, as colonias 
que se tornariam os Estados Unidos usavam moeda-mer¬ 
cadoria, que consistia em parte de moedas de ouro e em 
parte de moedas de prata. Mas essas moedas eram escassas 
naquele lado do Atlantico, de modo que os colonos usaram 
uma variedacle de outras formas de moeda-mercadoria. Por 


Agregados monetarios nos Estados 
Unidos, junho de 2005 


(a) Ml = $1,368,4 
(bilhoes de dolares) 


(b) M2 = $6,509,7 
(bilhoes de dolares) 


0 Fed (o banco central americano) usa tres 
definigdes de oferta monetaria: Ml, M2 e 
M3 (que nao aparece aqui). Como mostra o 
painel (a), Ml se divide quase igualmente 
entre moeda em circulagao e depositos em 
conta corrente. M2, como mostra o painel 
(b), tern uma definigao mais ampla e inclui 
uma serie de outros depositos e ativos 
semelhantes a depositos, tornando-o quase 
cinco vezes maior. 

Fonte : Federal Reserve Bank of St. Louis. 


Contas de mercado 
monetario, $696,7 


Depositos em 
conta corrente, 
$652,4 



Moeda em 
circulagao, 
$708,5 


Traveler's checks, 
$7,4 
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exemplo, colonos na Virginia usaram tabaco como dinhei- 
ro, e os colonos no nordeste, usaram “wampum”, um tipo 
de concha fechada. 

Mais tarde na historia americana, o papel-moeda garan- 
tido por mercadoria passou a ser amplamente usado. Mas 
isso nao era papel-moeda como conhecemos hoje, emitido 
pelo governo e com a assinatura do secretario do Tesouro. 
Antes da Guerra Civil, o governo dos Estados Unidos nao 
emitia nenhum papel-moeda. Cedulas de dolar eram emiti- 
das por bancos privados que prometiam aos detentores que 
essas cedulas seriam resgatadas ern troca de moeda de prata 
quando assim solicitado. Essas promessas nem sempre ti- 
nham credibilidade, porque algumas vezes os bancos falha- 
vam. As pessoas tinham relutancia em aceitar moeda de 
bancos sob suspeita de estarem em dificuldades financei- 
ras. Em outras palavras, alguns dolares eram menos valio- 
sos que outros. 

Um legado curioso daquela epoca sao as cedulas emitidas 
pelo Banco dos Cidadaos da Louisiana, com sede em Nova 
Orleans, que se tornaram das mais usadas nos estados sulis- 
tas. Essas cedulas eram impressas em ingles de um lado e em 
frances do outro. (Na epoca, muitas pessoas em Nova 
Orleans, que fora originalmente uma colonia da Franca, fa- 
lavam frances.) Assim. a cedula de $ 10 dizia Ten de um lado, 
e do outro, Dix (respectivamente as palavras para 10 em in¬ 
gles e frances). Essas notas de $10 tornaram-se conhecidas 
como "dixies” e provavelmente sao a origem do apelido de 
"Dixieland” que ainda hoje tern o sul dos Estados Unidos. 

O governo americano comecou a emitir papel-moeda 
durante a Guerra Civil. No eomeco, esse papel-moeda nao 
tinha valor fixo em termos de mercadoria. Depois de 1873, 
o governo americano passou a garantir o valor de um dolar 
em termos de ouro, efetivamente transformando o dolar 
em moeda garantida por mercadoria. 

Em 1933, quando o presidente Franklin D. Roosevelt 
rompeu a ligaqao entre dolares e ouro, o seu proprio chefe 


do orcamento federal declarou sombriamente. “Isto sera o 
fim da civilizagao ocidental.” Nao foi. A vinculagao entre 
dolares e ouro foi restaurada alguns anos depois, e depois 
foi rompida de novo em agosto de 1971, aparentemente 
para sempre. Apesar dos alertas catastrofistas, o dolar ame¬ 
ricano ainda e a moeda mais amplamente usada em todo o 
mundo. 



Moeda e qualquer ativo financeiro que pode ser usado fa- 


cilmente para comprar bens e servigos. Moeda em circula- 
f ao e depdsitos em conta corrente (que permitem a emis- 
sao de cheques) sao ambos considerados parte da oferta 
monetaria. 

A moeda desempenha tres fungoes: meio de troca, reserva de 
valor e unidade de conta. 

Historicamente, a moeda primeiro tomou a forma de moe- 
da-mercadoria e depois de moeda garantida por mercadoria. 
Hoje em dia, o dolar e pura moeda fiat. 

A oferta monetaria e medida por varios agregados moneta- 
rios: Ml, M2 e M3. Ml e o mais liquido, M2 consiste em Ml 
mais varios tipos de quase-moeda. 
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1. Suponha que voce tenha um vale-presente valido para certos 
produtos nas lojas participantes. Esse certificado de troca de 
um presente e moeda? Por que? 

2. Embora a maioria das contas bancarias paguem juros, os depo- 
sitantes podem obter uma taxa de juros mais alta comprando 
um certificado de deposito bancario ou CDB. A diferenga entre 
um CDB e uma conta corrente e que o depositante paga uma 
penalidade se resgatar o dinheiro antes que o CDB venga, um 
periodo de meses ou mesmo de anos. CDBs de pequeno valor 
sao contados em M2, mas nao em Ml. Explique por que eles nao 
sao parte de Ml. 

As respostas estao no fim do livro. 


E ONDE ESTA TODO 0 DINHEIRO? 

Leitores atentos podem estar admirados 
com uma das cifras da oferta monetaria: 
mais de $700 bilhoes de moeda em 
circulagao. Isso significa quase $2,500 de 
dinheiro para cada homem, mulher ou 
crianga nos Estados Unidos. Quantas 
pessoas voce conhece que carregam $2,500 
na carteira? Nao muitas. Entao onde esta 
todo esse dinheiro? 

Parte da resposta e que nao esta nas 
carteiras dos individuos; esta nas caixas 
registradoras: tanto empresas como 


individuos precisam manter dinheiro 
vivo. 

0s economistas tambem estao 
convencidos de que dinheiro vivo 
desempenha um papel importante em 
transagoes que as pessoas querem manter 
escondidas. Pequenas firmas e 
empregados por conta propria algumas 
vezes preferem ser pagos em dinheiro de 
modo que possam esconder a renda da 
Receita Federal. Alem disso, traficantes de 
drogas e outros criminosos obviamente 


nao querem registros bancarios de suas 
transagoes. Na verdade, alguns analistas 
tentaram usar as cifras de moeda em 
circulagao para inferir o montante de 
atividade ilegal na economia. 

Mas a razao mais importante dessa 
enorme quantidade de moeda em 
circulagao, no caso dos Estados Unidos, e o 
uso de dolares pelos estrangeiros. 0 
Federal Reserve estima que 60% da moeda 
americana e de fato mantida fora dos 
Estados Unidos. 
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0 PAPEL MONETARIO DOS BANCOS 

Cerca de metade de Ml, a definigao mais restrita de oferta 
monetaria, e formada por moeda em circulagao, cedulas de 
$1, cedulas de $5 e assim por diante. E obvio de onde vem a 
moeda: ela e impressa pelo Tesouro. Mas a outra metade e 
formada por depositos bancarios, e depositos bancarios re- 
presentam a maior parte de M2 e M3, a definigao mais ampla 
de oferta monetaria. Depositos bancarios, portanto, sao um 
componente inuito importante da oferta monetaria. Isso nos 
leva ao topico seguinte: o papel monetario dos bancos. 

0 que fazem os bancos 

Como aprendemos no Capitulo 26, um banco e um inter¬ 
mediary financeiro que usa ativos liquidos na forma de de¬ 
positos bancarios para financiar investimentos iliquidos 
dos tomadores de emprestimos. Os bancos podem criar li- 
quidez, porque nao e necessario para um banco manter na 
forma de ativos altamente liquidos todos os fundos deposi- 
tados nele. Exceto no caso de uma corrida aos bancos, tema 
que veremos adiante, nem todos os depositantes de um 
banco vao querer sacar seus fundos ao mesmo tempo. 
Assim, um banco pode proporcionar ativos liquidos aos 
seus depositantes e ainda investir grande parte dos fundos 
dos depositantes em ativos iliquidos, tais eomo empresti¬ 
mos hipotecarios e financiamento as empresas. 

Os bancos, no entanto, nao emprestam o total dos fun¬ 
dos neles depositados, porque eles tern que atender qual- 
quer depositante que queira sacar seus fundos. A fim de 
atender a essas clemandas, os bancos mantem quantidades 
substanciais de ativos liquidos. No moderno sistema ban- 
carlo dos Estados Unidos, esses ativos tern a forma de moe¬ 
da nos cofres do banco ou de depositos mantidos na conta 
do banco junto ao Fed. Esses ultinios, como veremos, po¬ 
dem ser convertidos em dinheiro vivo mais ou menos ins- 
tantaneamente. Os depositos em moeda e os depositos no 
Fed mantidos polos bancos sao chamados reservas banca- 
rias. Como as reservas bancarias sao mantidas pelos ban¬ 
cos e pelo Fed. e nao pelo publico, elas nao sao considera- 
das parte da moeda em circulagao. 

Para entender o papel basico dos bancos na determina- 
gao da oferta monetaria consideremos um exemplo hipote- 


tico. A Figura 30-2 mostra a posigao financeira do First 
Street Bank, que e o repository de $ 1 milhao em depositos 
bancarios. A posigao financeira do banco e descrita pela 
conta T, um tipo de planilha financeira apelidada de T por 
causa da linha que divide a pagina entre esquerda e direita 
como se mostra na figura. Do lado esquerdo, estao seus ati¬ 
vos, ou seja, direitos em relagao a individuos e empresas 
consistindo no valor dos emprestimos concedidos, e suas 
reservas. Do lado direito, estao os passivos do banco, ou 
seja, direitos que individuos e empresas tern em relagao ao 
banco, consistindo no valor dos depositos bancarios. 

Neste exemplo, o First Street Bank mantem reservas de 
10% de seus depositos bancarios. A fragao dos depositos 
que um banco mantem como reserva e seu coeficiente de 
reserva. No moderno sistema americano, o Fed - que entre 
outras coisas regula os bancos - estabelece um coeficiente 
minimo de reserva que os bancos sao obrigados a manter. 
Para entender por que os bancos sao regulados, temos que 
conhecer um problema com que os bancos podem se de- 
frontar: uma corrida aos bancos. 

0 problema da corrida aos bancos 

Os bancos podem emprestar a maior parte dos fundos de¬ 
positados neles porque nem todos os depositantes normal- 
mente vao querer retirar todos os seus fundos ao mesmo 
tempo. Mas o que aconteceria se, por alguma razao, todos 
ou pelo menos uma grande parte de seus clientes de fato 
tentassem retirar todos os seus fundos em um curto perio- 
do, de apenas alguns dias? 

A resposta e que o banco nao teria moeda e reservas sufi- 
cientes no Fed para atender a demanda dos depositantes por 
saques imediatos do dinheiro. O banco teria muita dificul- 
dade em conseguir dinheiro, mesmo que ele tivesse investi- 
do sabiamente os fundos dos depositantes, porque empresti¬ 
mos bancarios sao relativamente iliquidos. Emprestimos 
bancarios nao podem ser rapidamente convertidos em moe¬ 
da viva com um aviso de vespcra. Para ver por que, imagine 
que aquele First Street Bank tenha emprestado $100,000 
para uni revendedor local de carros, o Drive-A-Peach Used 
Cars. Para levantar dinheiro, o First Street Bank pode vender 
o seu credito com o Drive-A-Peach a outra pessoa, outro 
banco ou outro investidor individual. Mas se o First Street 
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Ativos e passivos do First Street Bank 


A conta T resume a posigao financeira de um banco. 0s ativos do banco, $900,000 de 
emprestimos concedidos e reservas de $100,000, estao registrados do lado esquerdo. 
Seus passivos, $1,000,000 em depositos bancarios mantidos por clientes, estao 
registrados do lado direito. 


Ativos Passivos 


Creditos $900,000 
concedidos 


Depositos $1,000,000 


Reservas $100,000 









ELSEVIER 


CAPITULO 30 MOEDA, BANCOS E 0 BANCO CENTRAL 


tentar vender o titulo de credito rapidamente, compradores 
potenciais ficarao preocupados: vao suspeitar que o banco 
quer vender o credito porque ha qualquer coisa errada e que 
o emprestimo nao sera pago. Em conseqiiencia, o First Stre¬ 
et Bank so consegue vender o titulo do credito se oferece-lo 
com um grande desconto, digamos, um desconto de 50%, 
ou seja, por $50,000. 

A conclusao e que, se os depositantes do First Street de 
repente quiserem retirar seus fundos, qualquer esforgo 
para levantar o dinheiro necessario obrigara o banco a ven¬ 
der seus ativos barato. Inevitavelmente nao sera capaz de 
atender plenamente seus depositantes. 

O que pode dar inicio a todo esse processo? Isto e, o que 
pode levar os depositantes do First Street a correr para reti¬ 
rar seu dinheiro? Uma resposta plausivel seria a difusao de 
um boato de que o banco esta em dificuldades financeiras. 
Mesmo que seja so boato, e nao verdade, os depositantes, 
para sua propria seguranga, podern querer retirar o dinhei¬ 
ro enquanto podern. E a coisa fica pior ainda: um deposi- 
tante que simplesmente pensa que outros depositantes vao 
ficar em panico e retirar seu dinheiro percebe que isso pode 
levar a quebra do banco. Por conseguinte, ele se junta aos 
dernais na corrida. Em outras palavras, o niedo de que o 
banco esteja em dificuldades financeiras pode lornar-se 
uma profecia auto-realizada: os depositantes que acredi- 
tam que os outros vao correr para a saida tambem vao cor¬ 
rer para a saida. 

Uma corrida ao banco e um fenomeno em que muitos 
depositantes tentam retirar seus fundos devido ao temor 
de quebra de um banco. Ademais, corridas ao banco nao 
sao ruins apenas para o banco em questao e seus clientes. 
Historicamente elas muilas vezes se mostraram contagio- 
sas, com a corrida a um banco levando a petda de confian- 
ga em outros bancos, causando mais corridas aos buncos. 
O proximo "Economia cm Agao" descreve um desses 


contagios, a onda de corridas aos bancos que varreu os 
Estados Unidos no inicio dos anos 30. Em resposta a essa 
experiencia e experiences similares em outros paises, os 
Estados Unidos e a maioria dos governos no mundo mo- 
derno estabeleceram um sistema de regulamentagao 
bancaria para proteger depositantes e prevenir corridas 
aos bancos. 

Regulagao bancaria 

Nos Estados Unidos e preciso ficar preocupado com per- 
der dinheiro por causa de uma corrida aos bancos? Nao. 
Depois da crise bancaria dos anos 30, os Estados Unidos e a 
maioria dos outros paises estabeleceram um sistema desti- 
nado a proteger depositantes e a economia em seu conjun- 
to contra corridas aos bancos. Esse sistema tem tres carac- 
teristicas: seguro dc depositos , exigencias dc capital e reser¬ 
ves compulsdrias. 

Seguro de depositos Quase todos os bancos nos Esta¬ 
dos Unidos anunciam que sao “membros da FDIC”, Fede¬ 
ral Deposit Insurance Corporation, o seguro de depositos. 
Como aprendemos no Capitulo 26, a FDIC oferece seguro 
de depositos, uma garantia pelo governo federal de que os 
depositantes serao pagos mesmo que o banco quebre, ate 
uma quantia maxima por conta individual, que e atual- 
mente de $100,000 por conta. 

E importante notar que o seguro de depositos nao 
protege nreramente os depositantes de um banco. De 
fato. o seguro tambem elimina a razao principal das cor¬ 
ridas bancarias: corno os clientes sabem que seus deposi¬ 
tos estao seguros mesmo que o banco quebre, eles nao 
tem incentivo para a corrida a fim de sacar seu dinheiro 
por causa de algum boato de que o banco esta em dificul¬ 
dades. 


SERVigOS BANCARI0SSAO FARSA? 


0s bancos tornam possivel que qualquer 
depositante individual saque fundos sempre 
que queira. Contudo, a moeda nos cofres do 
banco e seus depositos de moeda no Banco 
Central nao seriam suficientes para atender 
todos os depositantes, e nem mesmo sua 
maioria, se todos eles quisessem sacar 
fundos ao mesmo tempo. Significa isso que 
ha algo fundamentalmente desonesto no 
negocio bancario? 

Algumas pessoas ja acharam isso, e de 
vez em quando aparece algum critico 
proeminente da atividade bancaria exigindo 


regulamentagao que impediria os bancos de 
fazerem emprestimos itiquidos. Mas uma 
analogia pode explicar o que os bancos 
fazem e por que isso e produtivo. 

Pense numa tocadora de automdveis. 
Por causa dessas locadoras, alguem que 
viaja, por exemplo, de Atlanta para 
Cincinnati (ou de S. Paulo para Beto 
Horizonte), normalmente pode contar que 
tera um carro se precisar. Mas ha muito 
mais viajantes potenciais para Cincinnati 
do que carros disponiveis para atugar. 0 
negocio da tocadora de automdveis 


depende do fato de que apenas uma fragao 
desses visitantes potenciais aparece na 
tocadora numa dada semana. Nao ha truque 
nisso. 0s viajantes acreditam que quase 
sempre podern conseguir um carro se 
necessario, ainda que o numero de carros 
de fato disponiveis seja limitado, e eles 
tem razao. 0s bancos fazem a mesma coisa. 
Os depositantes acreditam que quase 
sempre podern conseguir sacar o dinheiro 
que queiram, embora a quantidade de 
moeda de fato disponivet seja limitada, e 
eles tem razao tambem. 
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Capital obrigatorio O seguro de depositos, embora 
proteja o sistema bancario contra corridas aos bancos, cria 
um problema bem conhecido de incentivos perversos. 
Como os depositantes sao protegidos contra perdas, eles 
nao tem incentivo para monitorar a saude financeira de seu 
banco. Enquanto isso, os donos dos bancos tem um incen¬ 
tivo para fazer investimentos exageradamente arriscados - 
por exemplo, conceder emprestimos arriscados a juros ele- 
vados. Se tudo vai bem, os proprietarios tem lucro: e se as 
coisas vao mal, o governo cobre a perda atraves do seguro 
de depositos. 

Para reduzir o incentivo a tomada de riscos excessivos, 
os reguladores exigent que os proprietarios dos bancos te- 
nham ativos substancialmente mais elevados que o valor 
dos depositos. Dessa forma, os bancos terao ativos maiores 
que seus depositos mesrno que haja inadimplencia era al- 
guns dos seus emprestimos, e as perdas incorridas serao 
deduzidas dos ativos do banco, e nao do governo. O exce- 
clente dos ativos do banco sobre seus depositos bancarios e 
outros passives e denominado capital proprio do banco. 
Na pratica, o capital proprio dos bancos e igual a 7% ou 
mais dos seus ativos. 

Reservas compulsorias Outra maneira de reduzir o 
risco de corridas bancarias e exigir que os bancos mante- 
nham um coeficiente de reserva mais elevado do que man- 
teriam por sua propria decisao. Reserves compulsorias sao 
rcgras do Banco Central que determinant que o banco te- 
nha um coeficiente nu'nimo de reserva. Nos Estados Uni- 
dos, o coeficiente (ou aliquota) de rccolhimento compul- 
sorio e de 10% sobre os depositos a vista. 


E um sistema bancario maravilhoso 

Em geral, perto da cpoca de Natal e bem provavel que uina 
estagao dc TV em algurna cidade americana mostre um fil- 
me de 1946, It's a Wonderful Lije [“A felicidade nao se com- 
pra"], que mostra Jimmy Stewart no papel de George Bai¬ 
ley, um banqueiro de unta pequena cidade cuja vida e salva 
por um anjo. A principal cena do filme e uma corrida ao 
banco de Bailey, quando os depositantes amedrontados 
correm para sacar seus fundos. 

Quando esse filme foi feito, tais cenas ainda estavam 
frescas na memoria dos americanos. Houve uma onda de 
corridas aos bancos no fim de 1930, uma segunda onda na 
primavera de 1931, e uma terceira onda no intcio de 1933. 
No fim, mais de um tergo dos bancos do pais haviam ido a 
falencia. Para por fim ao panico, em 6 de margo de 1933, o 
recem-empossado presidente dos Estados Unidos, Frank¬ 
lin Delano Roosevelt declarou um “feriado bancario’’ na- 
cional, fechando todos os bancos por uma semana. 


Desde entao existe regulamentaqao que protege os Esta¬ 
dos Unidos e outras nagoes ricas contra corridas bancarias. 
De fato, aquela cena de It’s a Wonderful Life ja tinha quase 
passado de moda quando o filme foi feito. Mas a ultima de- 
cada assistiu a varias ondas de corridas bancarias em palses 
em desenvolvimento. Por exemplo, corridas bancarias de- 
sempenharam um papel na crise que assolou o sudeste 
asiatico em 1997-1998 e na severa crise economica da 
Argentina que comegou no fim de 2001. 


Os bancos mantem reservas bancarias de moeda mais depo¬ 
sitos no Banco Central. 0 coeficiente de reserva e a razao en- 
tre as reservas e os depositos bancarios. 

Corridas bancarias foram um serio problema no passado, 
mas atualmente, nos Estados Unidos e outros paises desen- 
volvidos, os bancos e seus depositantes sao protegidos pelo 
seguro de depositos, pela exigencia de rm'nimo de capital 
proprio obrigatorio e por reservas compulsorias. 


1. Suponha que voce tenha deposito no First Street Bank. Voce 
ouve rumores de que o banco sofreu grave inadimplencia de 
seus emprestimos. Cada depositante sabe que o boato e falso, 
mas cada um acha que os outros depositantes vao acreditar no 
boato. Por que, na falta de seguro de depositos, isso poderia le- 
var a uma corrida bancaria? Por que o seguro de depositos muda 
essa situagao? 

2. Um mestre da picaretagem tem uma grande ideia: abrir um ban¬ 
co sem investir capital algum e emprestar todos os depositos a 
juros elevados para incorporadoras de imoveis. Se o mercado 
imobiliario entra em alta, os emprestimos serao amortizados e 
ele tera muito lucro. Mas, se o mercado imobiliario entra em 
baixa, os emprestimos nao serao pagos e o banco sofrera per¬ 
das, mas ele nao perdera sua propria riqueza. Como a moderna 
regulagao bancaria poderia frustrar um esquema desses? 

As respostas estao no fim do livro. 


DETERMINATES DA OFERTA MONETARIA 

Se os bancos nao existissem, a quantidade de moeda em 
circulagao seria igual a oferta monetaria. E como nos Esta¬ 
dos Unidos (e praticamente no mundo inteiro) toda a moe¬ 
da em circulagao, moedas, cedulas de $1, cedulas de $5 
etc., e emitida pelo governo, a oferta monetaria seria deter- 
minada diretamente por quern controla a cunhagem e as 
impressoras. Mas os bancos existem, e eles afetam a oferta 
de moeda de duas maneiras. Primeiro, eles retiram algurna 
moeda de circulagao: os dolares parados nos cofres dos 
bancos, diferentemente dos que estao nas carteiras das pes- 
soas, nao sao considerados parte da oferta monetaria. Se- 
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gundo, e muito mais importante, e que os bancos, ao ofere- 
cerem depositos, criam moeda, permitindo que a oferta 
monetaria seja maior do que a quantidade de moeda em 
circulagao. Vejamos agora como os bancos criam moeda e 
o que determina a quantidade de moeda que eles criam. 

Como os bancos criam moeda 

Para ver como os bancos criam moeda, convent examinar o 
que acontece quando alguem decide depositar dinheiro no 
banco. Consideremos o exemplo de Silas, uma pessoa 
muito economica que mantem caixas de sapato cheias de 
dinheiro debaixo da carna. Suponha que ele se de conta de 
que na verdade seria mais seguro e mais conveniente depo¬ 
sitar esse dinheiro no banco e sacar fundos ou escrever che¬ 
ques quando necessario. E suponha que ele leve sen dinhe¬ 
iro, SI .000, e deposite numa conta correnle no First Street 
Bank. Como isso vai afetar a oferta monetaria? 

O painel (a) da Figura 30-3 ntostra o efeito inicial do seu 
deposito. O banco credita Silas em SI.000 em sua conta, de 
modo que os depositos em conta corrente aumentam de 
$1,000. Enquanto isso o dinheiro trazido por Silas vai para 
o cofre do banco, de modo que as reservas do banco tam- 
betn aumentam em $1,000. 

F.ssa transagao inicial nao tern efeito sobre a oferta mo¬ 
netaria. A moeda em circulagao eai em $1,000. mas os de- 
pdsitos em conta corrente, que tambem sao parte da olerta 
monetaria, aumentam na mcsma quantia. 

Mas este nao c o lim da historia, porque o First Street 
Bank pode agora emprestar parte do deposito de Silas. Su¬ 
ponha que o banco mantenha 10% do deposito, $100, em 


reservas e empreste o resto em dinheiro vivo a uma vizinha 
de Silas, Mary. O efeito desse segundo estagio aparece no 
painel (b). Os depositos no banco permanecem sem mu- 
dar, assim como o valor dos seus ativos. Mas muda a com- 
posigao dos ativos. Suas reservas agora sao $900 menos do 
que se nao tivesse concedido o emprestimo (e elas sao $ 100 
mais do que antes do deposito feito por Silas). E em lugar 
dos $900 o banco adquiriu um “direito de recebimento fu¬ 
ture”, seus $900 em dinheiro emprestados a Mary. 

Ao devoiver moeda a circulagao atraves do emprestimo 
a Mary, o First Street Bank de fato aumentou a oferta mone¬ 
taria. Isto e, a soma de moeda em circulagao e depositos em 
conta corrente aumentou em $900. 

E mesmo isso pode nao ser ainda o fim da historia. Su¬ 
ponha que Mary use seu dinheiro para comprar uma televi- 
sao e um DVD na loja Acme Mercadorias. O que a dona da 
loja, Anne Acme, vai fazer com esse dinheiro? Se ela fica 
com ele na mao, a oferta monetaria nao aumenta. Mas su¬ 
ponha que ela deposite esses S900 em uma conta corrente 
em outro banco, o Second Street Bank. Esse banco, por sua 
vcz, vai manter apenas uma parte desse deposito em reser¬ 
vas, emprestando o resto e criando ainda mais moeda. 

Suponha que o Second Street Bank, como o First Street, 
mantenha 10% de qualquer deposito como reservas e em¬ 
preste o resto. Entao ele vai manter $90 em reservas e em¬ 
prestar $810 do deposito de Anne, aumentando mais a 
oferta monetaria. 

A Tabela 30-1 mostra o processo de criagao de moeda 
que descrevemos ate agora. Inicialmente, a oferta moneta¬ 
ria consiste apenas nos SI.000 de Silas. Depois que ele de- 
posita o dinheiro numa conta corrente e o banco concede 


Efeito sobre a oferta monetaria de transformar dinheiro vivo em deposito em conta corrente no 
First Street Bank 


(a) Efeito inicial antes que o banco conceda 
um novo emprestimo 

Ativos Passivos 


Emprestimo Nao muda 

Depositos 

+ $1,000 

Reservas + $1,000 

em conta 


corrente 



Quando Silas deposita $1,000 (que estavam debaixo do seu 
colchao) em uma conta corrente, inicialmente nao ha efeitos 
sobre a oferta monetaria. A moeda em circulagao cai em 
$1,000, mas os depositos em conta corrente sobem em $1,000. 
As entradas correspondentes na conta T (painel a) mostram 
que inicialmente os depositos aumentam em $1,000 e as 
reservas do banco aumentam em $1,000. Na segunda etapa 


(b) Efeito depois que o banco concede 
um novo emprestimo 


Ativos 

Passivos 

Emprestimo + $900 

Nao muda 

Reservas - $900 



(painel b), o banco mantem 10% do deposito de Silas ($100) 
como reserva e empresta o resto ($900) a Mary. Como 
resultado, suas reservas caem em $900 e seus emprestimos 
aumentam em $900. Seus passivos, inclusive o deposito de 
$1,000 de Silas, nao mudam. A oferta monetaria, a soma de 
depositos em conta corrente e moeda em circulagao, aumentou 
em $900, os $900 que estao agora nas maos de Mary. 




PARTE XIII FLUTUA(0ES ECONOMICAS NO CllRTO PRAZO 


ELSEVIER 


um emprestimo, a oferta monetaria aumenta para $1,900. 
Depois do segundo deposito e da segunda concessao de 
emprestimo, a oferta monetaria aumenta para $2,710. E o 
processo obviamente vai continuar. (Embora a hipotese 
adotada seja a de que Silas deposita seu dinheiro numa 
conta corrente, os resultados sao os mesmos se ele poe o di¬ 
nheiro em qualquer tipo de conta de quase-moeda.) 

Esse processo de criagao de moeda pode parecer familiar. 
No Capitulo 27 descrevemos o processo do multiplicador: um 
aumento inicial no PIB real leva a um aumento no gasto de 
consumo, que leva a um subseqiiente aumento no PIB real, 
que por sua vez leva a um posterior aumento no gasto de 
consumo, e assim por diante. O que temos aqui e um outro 
tipo de multiplicador, o multiplicador da moeda. Vejamos 
como e determinado o tamanho desse multiplicador. 


TABELA 30-1 

Como os bancos criam dinheiro 



Moeda 

em 

circulagao 

Depositos 
em conta 

corrente 

Oferta 

monetaria 

Primeira etapa (Silas 
guarda seu dinheiro 
debaixo do colchao) 

$1,000 

$0 

$1,000 

Segunda etapa (Silas 
deposita o dinheiro no 

First Street Bank, que 
empresta $900 a Mary) 

900 

1.000 

1.900 

Terceira etapa (Mary 
deposita esses $900 do 
emprestimo no Second 
Street Bank, que empresta 
$810 a Anne Acme) 

810 

1.900 

2.710 


Reservas, depositos bancarios e multiplicador 
da moeda 

Ao iragar os efeilos do deposito de Silas na Tabela 30-1, su- 
pomos sempre que os fundos que o banco empresta termi- 
nam sendo depositados ou no mesrno banco ou em outro 
banco, de modo que os emprestimos retornam ao sistema 
bancario, ainda que nao necessariamente ao proprio banco 
que concedeu o emprestimo. Na realidadc, parte dos em¬ 
prestimos pode ser mantida pelos tomadores na forma de 
moeda, e assim uma parte do montante emprestado “vaza” 
para fora do sistema bancario, porque os individuos au- 
mentam a quantidade de moeda que mantem. Tais vaza- 
mentos reduzirao o tamanho do multiplicador da moeda 
do mesmo modo que os vazamentos de renda real para a 
poupanga reduzem o tamanho do multiplicador padrao. 
Mas vamos deixar de lado essa complicagao por um mo- 
mento, e ver como a oferta monetaria seria determinada em 


um sistema monetario com “apenas depositos em conta 
corrente”. 

Suponha, entao, que os bancos estejam sujeitos a uma 
regra que os obriguem a um coeficiente minimo de reser¬ 
vas. Suponha tambem que os bancos emprestem o total das 
reservas excedentes, as reservas existentes acima das re¬ 
servas compulsorias. Suponha, finalmente, que qualquer 
dinheiro que um individuo toma emprestado de um banco 
seja depositado em uma conta corrente. Suponha agora 
que, por qualquer razao, um banco repentinamente verifi- 
que que tern $1,000 de reservas excedentes. O que aconte- 
ce? A resposta e que esse banco emprestara esses $1,000, 
que terminarao como um deposito em conta corrente em 
alguma parte do sistema bancario, dando inicio a um pro¬ 
cesso de multiplicador da moeda muito similar ao processo 
que se mostra na Tabela 30-1. 

Examinemos mais de perto esse processo, supondo 
que a aliquota de reservas compulsorias seja 10%. Na pri- 
rneira etapa do processo, o banco com reservas exceden¬ 
tes emprestara $1,000, que se tornam um deposito em 
conta corrente em outra parte. O banco que recebe esse 
deposito mantem 10%, ou $100, como reserva e empresta 
os 90% restantes, ou $900, que de novo se tornam um de- 
posito em conta corrente em outra parte. O banco que re¬ 
cebe esses $900 de deposito mais uma vez mantem 10% 
de reservas compulsorias, que e $90, e empresta os $810 
rcsiames. O banco que recebe esses $810 mantem $81 em 
reservas c empresta os $729 restantes, c assim por diante. 
Como rcsultado desse processo, o aumento total de depo¬ 
sitos em conta corrente e igual a uma soma que tem o se- 
guinte formate: 

SI.000 + S900 + $810 + $729 + ... 

Usaremos o simbolo it para o coeficiente de reservas 
compulsorias. Generalizando a formula, o aumento total 
de depositos em conta corrente que e gerado quando um 
banco empresta SI .000 de reservas excedentes e: 

(30-1) Aumento de depositos em conta corrente 
iniciado por SI.000 em reservas excedentes = 
$1,000 + S 1.000 X (1 - rr) + S 1.000 X (1 - it) 2 
+ SI.000 x (1 - it) 3 + ... 

Como vimos na Equagao 10-4 no Capitulo 10, isso pode 
ser simplificado para: 

(30-2) Aumento de depositos em conta corrente 
iniciado por $1,000 em reservas excedentes = $ 1 . 000 /rr 

Dado um coeficiente de reservas de 10%, ou 0,1, um au¬ 
mento de $1,000 nas reservas excedentes aumentara o va- 
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lor total de depositos ern conta corrente em $1,000/0,1 = 
$10,000. De fato, em um sistema monetario que tenha ape- 
nas depositos em conta corrente, o valor total dos deposi- 
tos bancarios em conta corrente sera igual ao valor das re- 
servas bancarias dividido pelo coeficiente de reservas obri- 
gatorio. Ou, dito de outra maneira, se o coeficiente de re¬ 
servas compulsorio e 10%, cada dolar de reservas mantido 
por um banco serve de base para $ 1/rr = $ 1/0,1 = $ 10 de de¬ 
positos bancarios em conta corrente. 

0 multiplicador da moeda na realidade 

Na realidade, a determinagao da oferta monetaria e 
mais complicada do que sugere esse modelo simplifica- 
do, porque depende nao so da razao entre reservas e de¬ 
positos do banco, mas tambem da fragao da oferta mo¬ 
netaria que os individuos decidem rnanter na forma de 
dinheiro vivo. De fato, ja vimos isso com o exemplo de 
Silas guardando dinheiro debaixo do colchao: quando 
decidiu abrir uma conta corrente em vez de rnanter moe¬ 
da, ele colocou em movimento um aumento na oferta 
monetaria. 

Para definir o multiplicador da moeda na pratica, e im- 
portante reconhecer que as autoridades monetarias contro- 
lam a soma das reservas bancarias e da moeda em circula¬ 
gao, mas nao a alocagao dessa soma entre reservas e moeda 
em circulagao. C.onsideremos mais uma vez Silas e seu de- 
posito: ao tirar moeda de debaixo do colchao e deposita-la 
em urn banco, ele reduziu a moeda em circulagao, mas au- 
mentou as reservas bancarias em montante igual. A base 
monetaria, que e a quantidade que as autoridades moneta¬ 
rias controlam, e a soma de moeda em circulagao e reservas 
mantidas pelos bancos. 

A base monetaria nao e o mesrno que a oferta monetaria, 
por duas razoes. Priineiro, as reservas bancarias, que sao 
parte da base monetaria, nao sao consideradas parte da 


oferta monetaria. Uma cedula de $1 na carteira de alguem e 
considerada moeda porque esta disponivel para o indivi- 
duo gastar. Mas uma cedula de $1 mantida como reserva 
no cofre de um banco ou depositada no Fed nao e conside¬ 
rada parte da oferta monetaria porque nao esta disponivel 
para gastos. Segundo, depositos em conta corrente nao sao 
parte da base monetaria, mas eles sao parte da oferta mone¬ 
taria porque estao disponiveis para gastos. 

A Figura 30-4 mostra os dois conceitos em um esquema. 
O circulo a esquerda representa a base monetaria, consis- 
tindo de reservas bancarias mais moeda em circulagao. O 
circulo a direita representa a oferta monetaria, que e cons- 
titutda principalmente de moeda em circulagao mais depo¬ 
sitos em conta corrente ou depositos de quase-moeda. 
Como a figura indica, a moeda em circulagao e parte tanto 
da base monetaria quanto da oferta monetaria. As reservas 
bancarias, porern, nao sao parte da oferta monetaria, e os 
depositos em conta corrente ou em contas de quase-moeda 
nao sao parte da base monetaria. Na pratica, a maior parte 
da base monetaria de fato e constituida por moeda em cir¬ 
culagao, que tambem corresponde a cerca de metade da 
oferta monetaria. 

Agora podemos definir formalmente o multiplicador 
da moeda: e a razao entre a oferta monetaria e a base mo¬ 
netaria. O multiplicador da moeda nos Estados Unidos, 
usando Ml como medida da moeda, e cerca de 1,9. Isso e 
bem rnenos que 1/0,1 = 10, o multiplicador da moeda em 
um sistema que tenha apenas depositos em conta corrente 
com um coeficiente de reserva de 10% (que e o coeficiente 
para a maior parte dos depositos em conta corrente nos 
Estados Unidos). O motivo pelo qual o multiplicador da 
moeda e tao pequeno e que $1 de moeda em circulagao, 
diferente de $1 de reservas, nao da suporte a multiplos do- 
lares de oferta monetaria. E, como mostra a Figura 30-4, a 
maior parte da base monetaria e mantida como moeda em 
circulagao. 



Base monetaria e oferta monetaria 


A base monetaria e igual as reservas dos bancos mais 
moeda em circulagao. E diferente da oferta monetaria, 
que consiste principalmente em depositos em conta 
corrente ou depositos que sao quase-moeda mais moeda 
em circulagao. Cada dolar de reserva bancaria suporta 
varios dolares de deposito bancario, tornando a oferta 
monetaria maior que a base monetaria. 


Base monetaria 


Oferta monetaria 



Reservas 

dos 

bancos 




Depositos 
em conta 
corrente 
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0 multiplicador encolhendo moeda 

No exemplo hipotetico usado para ilustrar como os ban- 
cos criam moeda, descrevemos como o poupador Silas de¬ 
cide levar o dinheiro que estava debaixo do seu colchao e 
transforma-lo em um deposito em conta correnie. Isso le- 
vou a um aumento da oferta monetaria, na medida em que 
os bancos se engajaram em rodadas sucessivas de empres- 
tirnos apoiados a partir dos fundos de Silas. Dai se deduz 
que, se algo acontece levando Silas a voltar a seus velhos 
habitos e a colocar seu dinheiro de novo debaixo do col¬ 
chao, o resultado seria menos emprestimos e uma queda 
na oferta de moeda. Foi exatamente isso o que aconteceu 
em consequencia das corridas bancarias do im'cio dos 
anos30. 


TABELA 30-2 

Efeito de corridas bancarias, 1929-1933 



Moeda em 
circulagao 

Depositos em 
conta corrente 

Ml 



(bilhoes de dolares) 


1929 

$3,90 

$22,74 

$26,64 

1933 

5,09 

14,85 

19,61 

Mudauga 

perrentual 

+31% 

-35% 

-25% 


Feme: U.S. Census Bu r eau (1975), Historical Statistics of the United 
States. 

A fabela 30-2 mostra o que aconteceu entre 1929 e 
1933. quantio quebras de bancos abalaram a coniianga do 
publico. A primeira coluna mostra a quantidade de moeda 
mantida pelo publico. Esla aumentou fortemenie a medida 
que maims americanos concluiram que. no fim das comas, 
dinheiro debaixo do colchao talvez fosse nrais seguro que 
dinheiro no banco. A segunda coluna mostra o valor dos 
depositos em conta corrente. Estes cairam fortemenie. pelo 
efeito do processo do multiplicador que acabamos de anali- 
sar. quando os individuos sacaram seu dinheiro dos ban¬ 
cos. (Os emprestimos cairam tambem porque os bancos 
c}ue sobreviveram as corridas bancarias aumentaram suas 
reservas excedentes para prevenir-se em caso de novas cor¬ 
ridas.) A terceira coluna mostra o valor de Ml, o primeiro 
dentre os agregados monetarios que descrevemos anterior- 
menle. Esse agregado caiu fortemente porque a reducao 
nos depositos em conta corrente ou em contas de qua- 
se-moeda foi muito maior do que o aumento de moeda em 
circulagao. 

Em um famoso livro de 1963, Uma Histdria Monetaria 
dos Estados Unidos , Anna Schwartz e Milton Friedman cha- 


maram a atenqao para essa queda da oferta monetaria nos 
Estados Unidos, argumentando que foi essa a principal 
causa da Grande Depressao. Eles tambem argumentaram 
que o Federal Reserve poderia e deveria ter prevenido isso. 
(E preciso notar que muitos economistas discordant de 
ambas as conclusoes.) E isso nos leva a natureza e ao papel 
do Federal Reserve, o Fed. 



Os bancos criam moeda: quando e depositado dinheiro em 
um banco, o banco pode emprestar as reservas excedentes, 
que levam a novos depositos no sistema bancario e a um 
efeito multiplicador sobre a oferta de moeda. 

Em um sistema que tivesse apenas depositos em conta cor¬ 
rente, a oferta de moeda seria igual as reservas dos bancos 
divididas pelo coeficiente de reservas compulsorias. Manter 
fundos em forma de moeda em vez de depositos em conta 
corrente reduz o tamanho do multiplicador da moeda. 

Na pratica, como grande parte da base monetaria e mantida 
como moeda, o multiplicador da moeda e menor do que as 
reservas bancarias divididas pelo coeficiente de reserva. 


1. Suponha que o total das reservas seja igual a $200 e que o total 
dos depositos bancarios seja igual A $1,000. Suponha tambem 
que o publico nao mantenha moeda. Suponha agora que o coe¬ 
ficiente de reserva caia de 20% para 10%. Descreva como isso 
leva a uma expansao de depositos bancarios. 

2. Tome o exemplo de Silas, depositando seus $1,000 em moeda 
no First Street Bank e suponha que o coeficiente de reservas 
obrigatorias seja 10%. Mas suponha agora que, cada vez que 
uma pessoa obtem um emprestimo bancario, ela mantenha o 
emprestimo na forma de dinheiro vivo. Descreva a expansao re- 
sultante da oferta monetaria. 

As respostas estao no fim do livro. 


0 SISTEMA DA RESERVA FEDERAL 

Quern csta a cargo de garantir que os bancos cumpram com 
o compulsorio. o coeficiente de reserva minima? Quem de¬ 
cide o tamanho da base monetaria? A resposta, nos Estados 
Unidos, e uma instituicao chamada Federal Reserve, co- 
nhecida simplesmente como "Fed". 

0 Fed: o Banco Central dos Estados Unidos 

O Fed e um banco central - uma instituicao que regula e 
supervisiona o sistema bancario e controla a base moneta¬ 
ria. Exemplos de outros bancos centrais sao o Banco da 
Inglaterra, o Banco do Japao e o Banco Central Europeu, o 
BCE, que atua como banco central comum para doze paises 
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europeus: Alemanha, Austria, Belgica, Espanha, Finlandia, 
Franca, Grecia, Holanda, Irlanda, Italia, Luxemburgo e 
Portugal. Alias, o Banco Central mais antigo do mundo e o 
da Suecia, o Sveriges Rijsbank, que atribui o Premio Nobel 
de economia. 

O estatuto legal do Fed, que foi criado em 1913, nao e 
comum: ele nao e exatamente parte do governo americano, 
mas tampouco e verdadeiramente uma instituigao privada. 
Estritamente, o Sistema da Reserva Federal, o Fed, tern 
duas partes: uma diretoria e 12 bancos regionais da Reserva 
Federal. 

A diretoria, que monitora o sistema a partir de seus es- 
critorios em Washington, funciona como uma agenda go- 
vernamental. Seus sete membros sao indicados pelo presi- 
dente da republica e precisam ser aprovados pelo senado. 
Contudo, eles sao nomeados por periodos de 14 anos a fim 
de protegerem-se da pressao politica. O presidente do Fed 
e nomeado em base mais frequente, a cada quatro anos. 
mas e tradicional que ele seja reconduzido, servindo du¬ 
rante prazos muito mais longos. William McChesnev Mar¬ 
tin foi presidente do Fed de 1951 a 1970. Alan Greenspan, 
nomeado em 1987, continuou presidente ate 2005. 

Os 12 bancos da Reserva Federal servem cada urn a uma 
regiao do pais, estando a cargo de varies servigos bancarios 
e de supervisao. Por exemplo, eles fazein auditorias nos 
bancos do setor privado para garantir sua saiide financeira. 
Cada banco regional e administrado por uma diretoria es- 
colhida na comunidade local de banqueiros e empresarios. 
O Banco da Reserva Federal de Nova York tern uma fungao 
especial: realiza operates de mercado aberto , o principal 
instrumento de politica monetaria. A Figura 30-5 mostra 


os distritos da Reserva Federal e a cidade em que cada ban¬ 
co regional da Reserva Federal tern sua sede. 

As decisoes de politica monetaria sao tomadas pelo Comi¬ 
te Federal de Mercado Aberto (o FOMC, na sigla inglesa), que 
consiste na diretoria do Fed mais cinco dos presidentes dos 
bancos regionais. O presidente do Banco da Reserva Federal 
de Nova York e membro permanente do FOMC e os outros 
quatro membros sao escolhidos dentre os outros 11 presiden¬ 
tes de bancos regionais, em base rotativa. O presidente da di¬ 
retoria normalmente e tambem presidente do FOMC. 

O efeito dessa complexa estrutura e criar uma institui¬ 
gao que, em ultima instaneia, presta conta aos eleitores, 
pois a diretoria e escolhida pelo presidente da republica e 
confirmada pelo senado, e estes ultimos sao eleitos. Mas os 
diretores sao nomeados por tun prazo prolongado, o que, 
junto com o carater indireto do processo pelo qual eles sao 
indicados. em grande medida permite protege-los de pres- 
soes politicas de curio prazo. 

0 que o Fed faz: reservas obrigatorias 
e a taxa de redesconto 

O Fed tern a sua disposigao tres instrumentos de politica 
monetaria: reservas campulsdrias, a taxa de redesconto e. 
principalmente, opera foes de mercado aberto. 

Em nosso exarne de corridas bancarias notamos que o 
Fed estabelece urn coeficiente minimo de reservas compul- 
sorias, atualmente equivalente a 10% dos depositos em 
conta corrente. Os bancos que nao mantem pelo menos o 
coeficiente de reservas obrigatorias, na media de um perio- 
do de duas semanas, sao multados. 


0 Sistema da Reserva 
Federal 


0 Sistema da Reserva Federal 
consiste em uma diretoria em 
Washington mais os bancos 
regionais da Reserva Federal, 
cada um servindo sen distrito. 
Este mapa mostra cada um dos 
12 distritos do Fed, 
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O que faz um banco quando se da conta de que suas re- 
servas sao insuficientes para cumprir a exigencia do Fed? 
Normalmente ele toma emprestadas as reservas adicionais 
de outros bancos. Os bancos emprestam uns aos outros no 
mercado interbancario, um mercado financeiro que per- 
mite aos bancos que nao tem as reservas mlnimas exigidas 
tomar emprestado de bancos que tem reservas em excesso, 
usualmente no overnight. A taxa de juros nesse mercado e 
determinada pela oferta e a demanda, mas tanto a oferta 
como a demanda sao muito afetadas por agoes do Fed. 
Como veremos no Capitulo 31, a taxa de juros do mercado 
interbancario, ou seja, a taxa de juros que e determinada no 
mercado de credito interbancario, desempenha um pa- 
pel-chave na politica monetaria moderna. 

Alternativamente, os bancos podem tomar reservas em¬ 
prestadas do proprio Fed. A taxa de redesconto e a taxa de 
juros que o Fed cobra para emprestar aos bancos. Atual- 
mente a taxa de redesconto esta fixada em 1 ponto percen- 
tual acima da taxa de juros do mercado de credito interban¬ 
cario, a fim de desencorajar os bancos de recorrer ao Fed. 

Se assim decidir, o Fed pode mudar as exigencias de re¬ 
servas minimas ou a taxa de redesconto. Qualquer uma 
dessas mudangas afeta a oferta monetaria. Se o Fed reduzir 
o coeficiente de reservas compulsorias, os bancos empres- 
tarao uma percentagem maior de seus depositos, levando a 
maior quantidade de emprestimos e a um aumento da ofer¬ 
ta monetaria atraves do multiplicador da moeda. Se o Fed 
aumentar a exigencia das reservas compulsorias, os bancos 
serao obrigados a reduzir os emprestimos, reduzindo a 
oferta monetaria atraves do multiplicador da moeda. Se o 
Fed reduzir o spread entre a taxa de redesconto e a taxa de 
juros do mercado interbancario, os bancos aumentarao 
seus emprestimos, porque o custo de se encontrar em uma 
situagao de escassez de reservas nao seria tao alto, e assim a 
oferta monetaria aumentara. Se o Fed aumentar o spread 
entre a taxa de redesconto e a taxa de juros do mercado in¬ 
terbancario, os emprestimos bancarios cairao. e do mesrno 
modo a oferta de moeda. 

Na pratica, o Fed hoje em dia nao usa mudangas no coe¬ 
ficiente de reservas compulsorias ou na taxa de redesconto 
para administrar ativamente a oferta monetaria. A ultima 
mudanga significativa no coeficiente de reserva obrigatorio 
foi em 1992. A taxa de redesconto, como dissemos, esta es- 


tabelecida em 1 ponto percentual acima da taxa de juros do 
mercado interbancario. A politica monetaria, em vez disso, 
e conduzida atraves do uso do terceiro instrumento de po¬ 
litica do Fed: operagoes de mercado aberto. 

Operates de mercado aberto 

Tal como os bancos que ele supervisiona, o Fed tem ativos 
e passivos. Os ativos do Fed sao constituidos pela divida do 
governo que ele mantem, principalmente bonus do gover- 
no americano de curto prazo, com maturidade inferior a 
um ano, conhecidas como Letras do Tesouro. Recorde-se 
que o Fed nao e exatamente parte do governo dos Estados 
Unidos, de modo que essas Letras do Tesouro sao um pas- 
sivo do governo mas um ativo do Fed. Seu passivo consiste 
em moeda em circulagao e reservas bancarias (seja nos co- 
fres dos bancos ou em depositos que os bancos privados 
mantem nos bancos regionais da Reserva Federal). Em ou- 
tras palavras, os passivos do Fed sao o mesmo que a base 
monetaria, moeda em circulagao mais reservas dos bancos. 
Os ativos e passivos do Fed sao resumidos pela conta T na 
Figura 30-6. 

Em uma operagao de mercado aberto, o Fed compra ou 
vende uma parte do estoque existehte de Letras do Tesouro 
americano, normalmente atraves de uma transagao com 
bancos comerciais, bancos que fazem principalmente em¬ 
prestimos as empresas, diferente de emprestimos para imo- 
veis (hipotecas). O Fed nunca compra Letras do Tesouro 
diretamente do governo federal. Ha uma boa razao para 
isso: quando os bancos centrais emprestam diretamente ao 
governo, de fato eles estao imprimindo dinheiro para fi- 
nanciar o deficit orgamentario. Como veremos mais adian- 
te neste livro, este pode ser um caminho que leva a niveis 
desastrosos de inflagao. 

Os dois paineis da Figura 30-7 mostram as mudangas na 
posigao financeira do Fed e dos bancos comerciais que re¬ 
sultant de operagoes de mercado aberto. Quando o Fed 
compra Letras do Tesouro americano, ele paga por elas cre- 
ditando as contas desses bancos com depositos adicionais, 
que aumentam as reservas dos bancos. Isso se ilustra no 
painel (a): o Fed compra $100 milhoes em Letras do Te¬ 
souro dos bancos comerciais, o que aumenta a base mone¬ 
taria em $100 milhoes, porque aumenta as reservas banca- 



Ativos e passivos do Fed 


0 Fed mantem seus ativos principalmente em bonus de curto prazo do governo 
denominados Letras do Tesouro americano. Seus passivos sao a base monetaria, 
moeda em circulagao mais reservas dos bancos. 


Ativos Passivos 

Divida do governo Base monetaria 

(Letras do Tesouro) (Moeda em circulagao 

+ reservas bancarias) 
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Operates de mercado aberto do Fed 


(a) Compra de mercado aberto de $100 milhoes 


Ativos Passivos 


Federal 

Reserve 

Letras do 
Tesouro 

+$100 

milhoes 

Base -$100 

monetaria milhoes 


1 

Ativos 

Passivos 

Bancos 

comerciais 

Letras do 
Tesouro 

+$100 

milhoes 

Sem mudanga 


Reservas 

+$100 

milhoes 



(b) Venda de mercado aberto de $100 milhoes 


Ativos Passivos 


Federal 

Reserve 

Letras do 
Tesouro 

-$100 

milhoes 

Base -$100 

monetaria milhoes 


l 

Ativos 

Passivos 

Bancos 

comerciais 

Letras do 
Tesouro 

+$100 

milhoes 

Sem mudanga 


Reservas 

+$100 

milhoes 



No painel (a), o Fed aumenta a base monetaria comprando 
Letras do Tesouro americano dos bancos comerciais privados 
em uma operagao de mercado aberto. Aqui a compra de $100 
milhoes de Letras do Tesouro pelo Fed e paga atraves de um 
acrescimo de $100 milhoes as reservas bancarias privadas, 
gerando um aumento de $100 milhoes na base monetaria. Isso 
levara em ultima instancia a um aumento na oferta monetaria 
atraves do multiplicador da moeda, a medida que os bancos 
emprestarem parte dessas novas reservas. No painel (b), o Fed 


reduz a base monetaria vendendo Letras do Tesouro americano 
aos bancos privados em uma operagao de venda de mercado 
aberto. Aqui uma venda de $100 milhoes de Letras do Tesouro 
leva a uma redugao de $100 milhoes nas reservas bancarias 
privadas, resultando em uma queda de $100 milhoes na base 
monetaria. Isso levara em ultima instancia a uma queda na 
oferta monetaria atraves do multiplicador da moeda, a medida 
que os bancos reduzem seus emprestimos em resposta a queda 
em suas reservas. 


rias cm 5100 milhoes. Quando o Fed vende Letras do Te¬ 
souro americano aos bancos comerciais, ele debita as con- 
las dos bancos, reduzindo as reservas destes. Isso sc mosira 
no painel (b). onde o Fed vende 5100 milhoes de Letras do 
Tesouro. Aqui as reservas dos bancos e a base monetaria di- 
minuem. 

Voce pocle estar se perguntando: mas como o Fed arran- 
ja fundos para comprar Letras do Tesouro americano dos 
bancos? A resposta e que ele simplesmente cria esses fun¬ 
dos usando a caneta (ou, hoje em dia. um clique do mouse). 
Recorde-se que o dolar moderno e uma moeda fiat, que nao 
e baseada em nada. Assim, o Fed pode criar base monetaria 
adicional segundo sua decisao. 

O aumento ou a diminuicao de reservas causado por 
uma operagao de mercado aberto nao afeta diretamente a 
oferta monetaria. Contudo, uma operagao de mercado 
aberto poe em movimento o multiplicador da moeda. De- 
pois do aumento de $100 milhoes nas reservas bancarias 
que se mostra no painel (a), os bancos comerciais ernpres- 
tariam as reservas adicionais, imediatamente aumentando 
a oferta monetaria em $100 milhoes. Alguns desses em¬ 
prestimos serao depositados novamente no sistema banca- 
rio, aumentando de novo as reservas, e permitindo uma ro- 
dada subsequente de emprestimos, e assim por diante. 
Assim, uma compra de mercado aberto de Letras do Tesou¬ 


ro americano coloca em movimento o multiplicador da 
moeda. levando a um aumento da oferta monetaria. Uma 
operagao de venda de mercado aberto tern o efeito inverso: 
as reservas bancarias caetn, tornando necessario que os 
bancos reduzam seus emprestimos e levando a uma queda 
da oferta monetaria. 

O FOMC. o Comite Federal de Mercado Aberto, como 
seu nome indica, e a instituigao que estabelece a politica 
para as operagoes de mercado aberto - isto e, ele da instru- 
coes ao Banco Regional da Reserva Federal de Nova York 
para comprar ou vender Letras do Tesouro. 

Os economistas muitas vezes dizem, de maneira impre- 
cisa, que o Fed controla a oferta monetaria. Literalmente, 
ele controla apenas a base monetaria. Mas, ao aumentar ou 
reduzir a base monetaria, o Fed pode exercer uma influen- 
cia poderosa tanto sobre a oferta monetaria quanto sobre a 
taxa de juros. Essa influencia e a base da politica moneta¬ 
ria, tema do nosso proximo capitulo. 


A construgao do Banco Central Europeu 

Ate o ultimo ano do seculo XX, o Fed era um gigante entre 
os bancos centrais. Como a economia americana era muito 
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maior do que a de qualquer outro pals, nenhum outro ban¬ 
co central tinha remotamente uma influencia comparavel. 
Mas tudo isso mudou em janeiro de 1999, quando onze na- 
goes europeias adotaram o euro como sua moeda comum, 
colocando a poh'tica monetaria conjunta nas maos de um 
novo Banco Central Europeu, geralmente referido apenas 
como BCE. 

Tal como o Fed, o BCE tern um status especial: nao e 
uma instituigao privada, mas tampouco e precisamente 
uma agenda governamental. Na verdade nao pode ser uma 
agenda governamental, porque nao existe um governo 
pan-europeu! Felizmente para os americanos intrigados, 
ha fortes analogias entre o Banco Central dos europeus e o 
sistema da Reserva Federal dos Estados Unidos. 

Antes de mais nada, o BCE, que esta localizado na Ale- 
manha, na cidade de Frankfurt, nao e realmente a contra- 
parte de todo o sistema da Reserva Federal americano. Ele e 
equivalente a diretoria do Fed em Washington. O que se- 
riam as contrapartes europeias dos bancos regionais do 
Fed sao os bancos centrais nacionais da Europa: o Banco da 
Franga, o Banco da Italia, e assim por diante. Ate 1999, 
cada um desses bancos nacionais era o equivalente do Fed. 
Por exemplo, o Banco da Franca controlava a base moneta¬ 
ria francesa. Hoje, esses bancos nacionais, como os bancos 
regionais do Fed, providenciam varios servigos financeiros 
aos bancos locais e as empresas, e de fato levam a cabo ope- 
ragoes de mercado aberto. Isso nao significa que eles sejam 
instituigoes pequenas: juntos, os bancos centrais nacionais 
dos paises do euro empregam mais de 50.000 pessoas, en- 
quanto o BCE tern menos de 1.300 funcionarios. 

Cada pais escolhe os dirigentes do seu proprio banco 
central. O BCE e dirigido por um conselho executivo que e 
a contraparte da diretoria do Fed; seus membros sao esco- 
lhidos pelos governos dos paises que usam o euro, median- 
te aprovagao que tem de ser unanime. A contraparte do 
FOMC, o Comite de Mercado Aberto do Fed, e o Conselho 
Diretor do BCE. Do mesmo nrodo como o FOMC e forma- 
do pela diretoria do Fed mais um grupo rotativo de presi- 
dentes dos bancos regionais do Fed, o conselho diretor do 
BCE consiste no conselho executivo do BCE mais um gru¬ 
po rotativo de presidentes de bancos centrais nacionais. 
Mas ha uma diferenga peculiar: a freqiiencia corn que o 
banco central de qualquer pais se senta a mesa do conselho 
diretor do BCE e detenninada por uma formula que reflete 
o tamanho da economia do pais. Em outras palavras, a Ale- 
manha, que tinha um PIB de $2,7 trilhoes em 2004, sen- 
ta-se a mesa do conselho diretor com rnuito mais freqiien- 
cia que a Grecia, que tinha naquele ano um PIB de apenas 
$205 bilhoes. 

No fim das contas, os detalhes provavelmente nao impor¬ 
tant muito. Do mesmo modo que o Fed, o BCE em ultima 
instancia e responsavel perante os eleitores, mas e altamente 
protegido contra pressoes politicas de curto prazo. 



0 Federal Reserve e o banco central dos Estados Unidos, su- 
pervisionando os bancos e fazendo politica monetaria. Ele I 
tem um status legal complexo, que faz com que nem seja 


exatamente governo nem exatamente setor privado. 

0 Fed estabelece o coeficiente de reservas compulsorias. 0s j 
bancos emprestam e tomam emprestadas reservas no merca- l 
do interbancario. A taxa de juros determinada nesse merca- i 
do e a taxa de juros do mercado interbancario. 0s bancos po- 
dem tambem solicitar emprestimos do Fed a taxa de redes- i 
conto. 

Embora o Fed possa mudar a exigencia de reservas obrigato- : 
rias ou a taxa de redesconto, na pratica a politica monetaria I 
e conduzida atraves de operaqoes de mercado aberto. 

Uma compra de mercado aberto de Letras do Tesouro aumen- i 
ta a base monetaria e, por conseguinte, a oferta monetaria. j 
Uma venda de divida publica no mercado aberto reduz a base 
monetaria e a oferta monetaria. 



1. Suponha que todo o dinheiro emprestado por um banco seja de- 
positado de volta no sistema bancario como deposito a vista e 
que o coeficiente de reservas seja 10%. Verifique os efeitos de 
uma operagao de $100 milhoes do Fed, de compra de Letras do 
Tesouro no mercado aberto, sobre o valor dos depositos em 
conta corrente. 

A resposta esta no fim do Livro. 


• UM OLHAR ADIANTE • 


Vimos como o sistema monetario esta organizado, em es¬ 
pecial nos Estados Unidos, e o papel do banco central em 
determinar o tamanho da base monetaria. Mas por que isso 
e importante? Porque as aqoes do banco central mudarn a 
oferta de moeda e levam a um forte efeito sobre a taxa de ju¬ 
ros. E, atraves de mudangas na taxa de juros, o banco cen¬ 
tral tem um efeito poderoso sobre o PIB real e o nivel de 
pregos agregado. 

No proximo capitulo examinaremos como a politica 
monetaria afeta a economia e como um banco central, em 
particular o Fed, se comporla na pratica. 


RESUM0 >>>>>>>>>>>>>>>> 


1. Moeda e um ativo que pode ser usado facilmente para com- 
prar bens e servigos. Moeda em circulagao e depositos em 
conta corrente sao considerados parte da oferta monetaria. A 
moeda desempenha tres papeis: e um meio de troca usado 
em transagoes, uma reserva de valor que mantem o poder de 
compra ao longo do tempo e uma unidade de conta em que 
sao informados os pregos. 

2. Com o passar do tempo, a moeda-mercadoria, que consiste 
em bens que possuem valor alem do seu papel como dinhe- 
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iro, tais como moedas de ouro e prata, foi substitulda pela 
moeda garantida por mercadoria, como o papel-moeda de 
base ouro. Hoje, o dolar e pura moeda fiat, cujo valor deriva 
exclusivamente do seu papel oficial. 

3. O Estados Unidos tem varias definigoes para a oferta moneta- 
ria. Ml e o agregado monetario mais estreito, contendo so- 
mente moeda em circulagao, traveler’s checks e depositos em 
conta corrente. M2 e M3 abrangem ativos mais amplos, cha- 
mados quase-moeda, sobretudo outras formas de depositos 
que podem ser facilmente transformados em depositos em 
conta corrente. 

4. Os bancos permitem aos depositanles acesso imediato aos 
seus fundos, mas eles ao mesmo tempo emprestam a maior 
parte dos fundos depositados neles. Para enfrentar a deman- 
da de saques de moeda, eles mantem reservas bancarias com- 
postas de moeda ntantida em seus cofres. bem como deposi- 
tos no Banco Central. O coeficiente de reserva e a razao entre 
as reservas bancarias c os depositos bancarios. 

5. Historicamente. os bancos sofreram algumas vezcs corridas 
aos bancos, notavelmente no inicio dos anos 30. Para evitar 
esse perigo, os depositanles sao agora protegidos pelo seguro 
de depositos. os donos dos bancos tem de cumprir normas 
de capital que reduzem o incentivo para eles fazerem opera- 
toes de credito exagcradamente arriscadas com os fundos 
dos depositaries, c os bancos precisam man ter tint tninimo 
de reservas compulsorias 

6. Quando e depositada moeda em um banco, ela da inicio ao 
proccsso do multiplicador, em que os bancos emprestam 
suas reservas exeedentes levando ao aumetuo da oferta mo¬ 
netaria. de ntodo que os bancos criam moeda. Se o total da 
oferta monetaria fosse de depositos em conta corrente, a ofer¬ 
ta monetaria seria igual ao valor das reservas divididas pelo 
coeficiente de reservas obrigatdrias. Na realidade, grande 
parte da base monetaria consiste em moeda em circulagao, e 
o multiplicador da moeda e a razao entre a oferta monetaria e 
a base monetaria. 

7. A base monetaria nos Estados Unidos e controlada pelo Siste- 
ma da Reserva Federal, o Fed. o banco central dos Estados 
Unidos. O sistema do Fed combina alguns aspectos de uma 
agenda govcrnamental com alguns aspectos de instituigao 
privada. O Fed estabclece o coeficiente das reservas mtnimas 
obrigatdrias. Para cumprir a exigencia de reserva minima, os 
bancos emprestam e tomam emprestadas reservas no mcrca- 
do interbancario a taxa de juros do mercado interbancario. 
Os bancos lambent podem tomar emprestado do banco cen¬ 
tral it taxa de redesconto. 

8. Operagoes de mercado aberto pelo Fed sao o seu principal 
instrumento de politica monetaria. O Fed pode aumentar ou 
diminuir a base monetaria comprando Letras do Tesouro dos 
bancos ou vendendo aos bancos Letras do Tesouro. 


PALAVRAS-CHAVE >>>>>>>>>>> 


Moeda, p. 630 

Moeda em circulagao, p. 630 
Depositos bancarios a vista, p. 630 
Oferta monetaria, p. 630 


Meio de troca, p. 631 
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Unidade de conta, p. 631 

Moeda-mercadoria p. 631 

Moeda garantida por mercadoria, p. 631 

Moeda fiat, p. 632 

Agregados monetarios, p. 632 

Quase-moeda, p. 632 

Reservas bancarias. p. 634 

Coeficiente de reserva, p. 634 

Corrida ao banco, p. 635 

Reservas compulsorias, p. 636 

Reservas exeedentes, p. 638 

Base monetaria, p. 639 

Multiplicador da moeda, p. 639 

Banco central, p. 640 

Mercado interbancario, p. 642 

Taxa de juros do mercado interbancario, p. 642 

Taxa de redesconto, p. 642 

Operagao de mercado aberto. p. 642 


PR0BLEMAS >>>>>>>>>>>>>> 


1. Para cada uma das transagoes seguintes. qual e o efeito (au- 
mento ou diminuigao) sobre Ml? E sobre M2? 

a. Voce vende algumas agoes e coloca o dinheiro recebido 
na sua conta de poupanga. 

b. Voce vende algumas agoes e poe o dinheiro recebido na 
sua coma corrente. 

c. Voce transfere dinheiro da sua conta de poupanga para 
sua conta corrente. 

d. Voce descobre 25 centavos debaixo do tapete do seu ear- 
ro e deposita na sua conta corrente. 

e. Voce acha 25 centavos debaixo do tapete do seu carro e 
deposits na sua conta de poupanga. 

2. Ha ires lipos de moeda: moeda-mercadoria, moeda baseada 
em mercadoria e moeda fiat. Que tipo de moeda e usada em 
cada uma das siluagoes seguintes? 

a. Conchas de madreperola eram usadas para pagar bens na 
China antiga. 

b. Sal era usado em muilos paises europeus como meio de 
troca. 

c. Durante um breve periodo de tempo, a Alemanha usou 
papel-moeda, chamado de "Roggenmark", que podia ser 
trocado por quantias de um certo cereal que se usa no 
norte para fazer pao. 

d. A cidade de Ithaca, no estado de Nova York, imprime sua 
propria moeda, a "Ithaca Hours", que pode ser usada para 
a compra de bens e servigos locais. 

3. A tabela a seguir mostra os componentes de Ml e M2 em bi- 
Ihoes de dolares para o mes de dezembro, de 1995 a 2004, 
como publicados no Relatorio Econdmico do Presidente dos 
Estados Unidos de 2005. Complete a tabela, calculando Ml, 
M2, moeda em circulagao como percentagem de Ml e moeda 
em circulagao como percentagem de M2. Que tendencias ou 
padroes voce observa nessas variaveis monetarias: Ml, M2, 
moeda em circulagao como percentagem de Ml e moeda em 
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Ano 

Moeda em 
circulagao 

Traveler's 

checks 

Depositos 
em conta 

corrente 

Fundos em 
contas de 
mercado 
monetario 

1995 

$372,1 

$9,1 

$745,9 

$448,8 

1996 

394,1 

8,8 

676,5 

517,4 

1997 

424,6 

8,5 

639,5 

592,2 

1998 

459,9 

8,5 

627,7 

732,7 

1999 

517,7 

8,6 

597,7 

832,5 

2000 

531,6 

8,3 

548,1 

924,2 

2001 

582,0 

8,0 

589,3 

987,2 

2002 

627,4 

7,8 

582,0 

915,5 

2003 

663,9 

7,7 

621,8 

801,1 

2004 

699,3 

7,6 

656,2 

714,7 


Depositos 
a prazo 
inferiores 
a $100,000 

Depositos 
de poupanga 

Ml 

M2 

Moeda em 
circulagao 
como 

percentagem 
de Ml 

Moeda em 
circulagao 
como 

percentagem 
de M2 

$931,4 

$1,134,0 

? 

7 

7 

? 

946,8 

1.273,1 

? 

7 

7 

? 

967,9 

1.399,1 

? 

7 

7 

7 

851,5 

1.603,6 

? 

7 

7 

7 

954,0 

1.738,2 

? 

7 

7 

7 

1.044,2 

1.876,2 

? 

7 

7 

7 

972,8 

2.308,9 

7 

7 

7 

7 

892,1 

2.769,5 

7 

7 

7 

7 

809,4 

3.158,5 

7 

7 

7 

7 

814,0 

3.505,9 

7 

7 

7 

7 






circulagao coma perceruagem de M2? O que poderia explicar 
essas tendencias? 

4. Indique se cada urn dos itens a seguir e parte de M1 ou de M2 
ou de nenhum deles. 

a. $95 no seu cartao de credito especial para refeigoes na 
universidade 

b. $0,55 de trocados no porta-luvas do seu carro 

c. $1,663 era sua conta de poupanga 

d. $459 em sua conta corrente 

e. 100 agoes no valor total de S4.000 

f. Ultra linha de credito de SI.000 no seu cartao de credito 
da loja de departamentos 

5. Tracy Williams deposita S500 que estavam em sua gaveta 
de rneias na conta corrente de um banco local. 

a. Como o deposito inicialmente muda a conta de ativo e pas- 
sivo do banco local? Como ele muda a oferta monetaria? 

b. Se o banco mantem um coeficiente de reserva dc 10%, 
como ele reagira ao novo deposito? 

c. Se, cada vez que o banco faz um emprestimo, esse em- 
prestimo resulta em um novo deposito em conta corren¬ 
te em outro banco, igual ao montante do emprestimo, 
em quanto se expandira a oferta monetaria da economia 
no total? 

d. Se. cada vez que o banco Taz um emprestimo, esse em¬ 
prestimo resulta em um novo deposito em conta corrente 
em outro banco, igual ao montante do emprestimo, c o 
banco mantem um coeficiente de reserva de 5%, em 
quanto se expandira a oferta monetaria em resposta a um 
deposito inicial de S500 em dinheiro? 

6. Ryan Cozzens saca $400 de sua conta corrente no banco local 
e fica com eles na carteira. 

a. Como esse saque muda a conta T do banco local e a oferta 
monetaria? 

b. Se o banco mantem um coeficiente de reserva de 10%, 
como o banco reagira ao saque? 

c. Se, cada vez que o banco reduz seus emprestimos, os de¬ 
posings em conta corrente caem no montante da redugao 
dos emprestimos, quanto, no total, poderia contrair a 
oferta monetaria na economia? 


d. Se, cada vez que o banco reduz seus emprestimos, os de¬ 
posits em conta corrente caem no montante da redugao 
dos emprestimos e o banco mantem um coeficiente de re¬ 
serva de 20%, quanto, no total, vai diminuir a oferta mo¬ 
netaria em resposta a um saque de S400? 

7. O governo de Eastlandia usa medidas de agregados rnoneta- 
rios similares as usadas nos Estados Unidos, e o banco central 
da Eastlandia impoe um coeficiente de reservas compulsorias 
de 10%. Dada a informaqao seguinte, responda as questoes a 
seguir. 

Deposits dos bancos no Banco Central = $200 milhoes 
Moeda em poder do publico = $150 milhoes 
Moeda nos cofres dos bancos = SI00 milhoes 
Deposits em conta corrente = $500 milhoes 
Traveler’s checks = $10 milhoes 

a. Quanto e Ml? 

b. Quanto e a base monetaria? 

c. Os bancos comerciais esiao mantendo reservas exce- 
denles? 

d. Os bancos comerciais podem aumentar os deposits em 
conta corrente? Em caso afirmativo. em quanto os depo¬ 
sits em conta corrente podem aumentar? 

8. Na Wcstlandia. o publico mantem 50% de Ml em forma de 
moeda e o coeficiente de reservas compulsorias e 20%. Esti- 
mc em quanto a oferta monetaria aumentara em reagao a urn 
novo deposito em dinheiro de S500, completando a tabela a 
seguir. (Dial: A primeira fileira mostra que o banco precisa 
rnanter S100 de reserva minima obrigatoria-20%do deposi¬ 
to de $500 - sobrando $400 de reservas excedentes que po¬ 
dem ser emprestadas. Contudo, como o publico quer manter 
50% do emprestimo em moeda, somente $400 x 0,5 = $200 
serao depositados na segunda rodada a partir do emprestimo 
concedido na primeira rodada.) Como sua resposta se com- 
para com uma economia em que o montante total do empres¬ 
timo e depositado no sistema bancario e o publico nao man¬ 
tem nenhuma parte do emprestimo como moeda? O que isso 
implica para a relagao entre o desejo do publico de manter 
moeda e o multiplicador da moeda? 
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Rodada 

Depositos 

Reservas 

minimas 

compulsorias 

Reservas 

excedentes 

Empres¬ 

timos 

Mantido 

em 

moeda 

1 

$500,00 

$100,00 

$400,00 

$400,00 

$200,00 

2 

200,00 

7 

7 

7 

7 

3 

7 

7 

7 

7 

7 

4 

7 

7 

7 

7 

7 

5 

7 

7 

7 

7 

7 

6 

7 

7 

7 

7 

7 

7 

7 

7 

7 

7 

7 

8 

7 

7 

7 

7 

7 

9 

7 

7 

7 

7 

7 

10 

7 

7 

7 

7 

7 

Total 
depots de 
10 rodadas 

7 

7 

7 

7 

7 

. O que acontecera 

com a oferta monetaria nas circunstancias 


seguintes? 

a. A reserva minima obrigatoria e 25% e um depositante 
saca $700 de sua conta corrente. 

b. A reserva minima obrigatoria e 5% e um depositante saca 
$700 de sua conta corrente. 

c. A reserva minima obrigatoria e 20% e um cliente deposita 
$750 cm sua conta corrente. 

d. A reserva minima obrigatoria e 10% e um cliente deposita 
$600 em sua conta corrente. 

10. Ernbora o Fed nao use a mudanga do coeficiente minimo de 
reserva para administrar a oferta monetaria, o banco de 
Albernia o faz. Os buncos comerciais de Albernia tern reser- 
vas de $100 milhoes e depositos em conta corrente de $1 mi- 
Ihao. O coeficiente de reservas minimas compulsorias e 10%. 


Os bancos comerciais seguem uma politica de nao manter re¬ 
servas excedentes. O publico mantem um montante fixo de 
moeda, de modo que todos os emprestimos criam um mon¬ 
tante igual de depositos no sistema bancario. 

a. Como a oferta monetaria vai mudar se a reserva minima 
obrigatoria cai para 5%? 

b. Como a oferta monetaria vai mudar se a reserva minima 
obrigatoria aumenta para 25%? 

11. Usando a Figura 30-5, descubra o distrito em que voce vive 
(ou escolha algum). Entre em http://www.federalreser- 
ve.gov /bios/pres, htm e identifique o presidente desse banco 
regional da Reserva Federal. Va para http.-//www.federal- 
reserve, gov/ fomc/ e determine se o presidente desse banco e 
atualmente membro votante do FOMC - Comite de Mercado 
Aberto do Fed. 

12. Mostre as mudangas nas contas de ativos e passivos (conta T) 
do Fed e dos bancos comerciais quando o Fed compra $50 
milhoes em Letras do Tesouro. Se o publico mantem uma 
quantia fixa de moeda (de modo que todos os emprestimos 
criam um montante igual de depositos no sistema bancario, a 
reserva minima e 10% e os bancos nao mantem reservas exce¬ 
dentes, em quanto mudarao os depositos nos bancos comer¬ 
ciais? Em quanto mudara a oferta monetaria? Mostre as mu- 
danqas finais na conta T dos bancos comerciais quando a 
oferta monetaria muda naquela quantia. 

13. Mostre a mudanga na conta T do Fed e dos bancos comerciais 
quando o Fed vende $30 milhoes em Letras do Tesouro. Se o 
publico mantem uma quantia fixa de moeda (de modo que 
todos os emprestimos criam um montante igual de depositos 
no sistema bancario) e a reserva minima compulsdria e 5%. 
em quanto mudarao os depositos nos bancos comerciais? Em 
quanto mudara a oferta monetaria? Mostre as mudangas fi¬ 
nais na conta T dos bancos comerciais quando a oferta mone- 
taria muda naquela quantia. 






» Politica monetaria 


0 I TO VEZES POR ANO 


Q uando o Fed fala, as pessoas 
ouvem. Oito vezes ao ano, eco- 
nomistas e investidores ao redor 
do mundo esperam ansiosa- 
mente pelas palavras de uma duzia de 
pessoas que compfiem o Comite de 
Mercado Aberto do Federal Reserve. 
Esse Comite, o FOMC na sigla em in¬ 
gles, controla a taxa de juros do merca- 
do interbancario , a taxa de juros cobra- 
da sobre as reservas que os bancos em- 
prestam uns aos outros quando preci- 
sam cobrir as reservas minimas com- 
pulsbrias. O que o mundo quer saber e 
a decisao do FOMC, se ele decidiu au- 
mentar a taxa de juros do mercado in¬ 
terbancario, reduzi-la ou deixa-la inal- 
terada. Os analistas do mercado finan- 
ceiro tambem leem cuidadosamente a 
declaragao do comite que acompanha 
a decisao e aguardam com ansiedade a 
ata oficial da reuniao, que e divulgada 
tres semanas depois. 

Por que esse elevado grau de escruti- 
nio do Fed? Porque as declaragfies do 
FOMC do Fed, embora normalmente 
escritas em jargao proprio, oferecem in- 
dicios sobre a posigao futura da politica 
monetaria. Uma leitura cuidadosa da 
declaragao do Fed, onde mudangas de 
formulagao aparentemente minimas 
podem ter enorme significado, pode 
ajudar a prever se a politica monetaria 
vai ser relativamente expansionista (ou 
frouxa), levando a uma queda na taxa 
de juros, ou relativamente contracio- 
nista (ou de aperto), levando a um au- 
mento na taxa de juros. 


Por exemplo, a declaragao do 
FOMC de dezembro de 2003 dizia, as- 
sim como tinha dito depois de varias 
reunifies passadas, que “a politica de 
acomodagao pode ser mantida por um 
tempo consideravel”. A expressao 
“politica de acomodagao” quer dizer 
“manter as taxas de juros baixas”. Mas 
em janeiro de 2004 essas palavras fo- 
ram substituidas por outras ligeira- 
mente diferentes: “O comite acredita 
que pode ser paciente em remover sua 
politica de acomodagao.” As novas 
expressfies sugeriram que o FOMC 
logo comegaria a elevar a taxa de juros 
do mercado interbancario, e as bolsas 
e os bonus cairam fortemente com 
essa novidade. 

No Capitulo 30, aprendemos sobre 
a estrutura do Sistema da Reserva Fe¬ 
deral, o Fed, e como suas operagfies 
de mercado aberto afetam a oferta 
monetaria. Neste capitulo, veremos 
como a politica monetaria funciona - 
como medidas tomadas pelo FOMC 
podem transformar uma recessao em 
uma expansao, e vice-versa. Comega- 
remos examinando a demanda por 
moeda por parte das familias e firmas. 
Em seguida, veremos como a capaci- 
dade do Fed de mudar a oferta mone¬ 
taria lhe permite elevar ou baixar a 
taxa de juros no curto prazo e, ao fa- 
ze-lo, deslocar a curva de demanda 
agregada. Finalmente, veremos por 
que a politica monetaria afeta o nivel 
de pregos agregado, mas nao afeta o 
produto agregado no longo prazo. 


Neste capitulo, 
voce aprendera: 

• 0 que e curva de demanda por 
moeda. 

• Por que o modelo de preferenria 
por liquidez determina a taxa de 
juros no curto prazo. 

• Por que o Fed consegue mover 
a taxa de juros. 

• Como a politica monetaria afeta 
o produto agregado no curto 
prazo. 

• Um entendimento mais 
profundo do processo de 
ajustamento que esta por tras 
da identidade poupanga-gasto 
de investimento. 

• Por que os economistas 
acreditam na neutralidade 
monetaria, isto e, que no Longo 
prazo a politica monetaria afeta 
apenas o nivel de pregos, e nao 
o produto agregado. 
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CAPITULO 31 POLITICA MONETARIA 


A DEMANDA POR MOEDA 

No Capitulo 30, vimos que a definigao mais usada de oferta 
monetaria consiste em moeda em circulagao (dinheiro 
vivo), mais contas de deposito a vista e mais traveler’s 
checks. M2, uma definigao mais ampla da oferta monetaria, 
consiste em Ml mais depositos que podem ser facilmente 
transferidos para depositos em conta corrente. Vimos tam- 
bem por que as pessoas mantem moeda, ou seja, para facili- 
tar a compra de bens e servigos. Agora, vamos aprofundar a 
questao, examinando o que determina quanto de moeda os 
individuos e as firmas querem manter em qualquer mo- 
mento dado. 

0 custo de oportunidade de manter moeda 

Os individuos e as firma mantem uma parte de seus ativos 
na forma de moeda porque somente a moeda pode serdire- 
tamente usada para fazer compras. Mas ha um prego a pa- 
gar por mante-la: normalmente ela tern uma taxa de retor- 
no menor que ativos nao-monetarios. Para a maioria dos 
individuos e firmas, a escolha relevante e entre moeda e ati¬ 
vos menos liquidos, como bonus de curto prazo, que po¬ 
dem ser convertidos rapidamente em moeda, mas geram 
taxas de juros mais altas do que moeda. 

A desvantagem da moeda no que se refere a taxa de re- 
torno e obvia no caso de dinheiro vivo, que nao rende ju¬ 
ros. Depositos em conta corrente, pelo menos nos Estados 
Unidos, pagam juros, mas a taxa e bem menor do que para 
outros ativos menos convenientes. 

A Tabela 31-1 mostra uma selegao de taxas de juros me- 
dias que prevaleciam em dois meses, maio de 2004 e margo 
de 2000. A fileira superior mostra a taxa de juros do merca- 
do interbancario. A segunda fileira mostra a taxa das Letras 
do Tesouro de um mes, um bonus emitido pelo governo 
americano que pode ser resgatado em um mes. A fileira se- 
guinte mostra a taxa de juros em depositos bancarios que 
tem maturidade zero. Sao depositos, incluindo depositos 
em conta corrente, cujos fundos podem ser sacados a qual¬ 
quer momento sem penalidade. A quarta fileira mostra a 
taxa de juros sobre dinheiro vivo, que obviamente e zero. 

Como se pode ver, nesses dois meses as pessoas recebe- 
ram uma taxa de juros mais elevada com Letras do Tesouro 
de um mes do que com dinheiro vivo ou depositos de 
maturidade zero. Existe um custo de oportunidade de manter 
moeda, que podemos medir pela diferenga entre as taxas de 
juros que rendem os ativos que nao sao moeda e a taxa de ju¬ 
ros que rendem os ativos que sao moeda. A penultima filei¬ 
ra da Tabela 31-1 mostra a diferenga entre a taxa de juros 
de Letras do Tesouro de um mes e a taxa de juros de depo- 
sitos bancarios de maturidade zero. A ultima fileira mostra 
a diferenga entre a taxa de juros que rendem Letras do Te¬ 
souro de um mes e a taxa de juros sobre moeda. Em maio 


de 2004, os depositos de maturidade zero rendiam 0,37 
ponto percentual menos ao ano do que Letras do Tesouro. 
Em margo de 2005, essa diferenga tinha aumentado para 
1,31 ponto percentual. A comparagao entre Letras do Te¬ 
souro de um mes e dinheiro vivo e ainda pior: em maio de 
2004, manter dinheiro vivo significava deixar de ganhar 
0,91 ponto percentual por ano; em margo de 2005 essa di¬ 
ferenga tinha se ampliado para 2,36 pontos percentuais. 


TABELA 31-1 

Taxas dejuro selecionadas 

I ... 


V 

Maio de 

Margo de 

V 

2004 

2005 

Taxa do mercado interbancario 

1,00% 

2,63% 

Letras do Tesouro de um mes 

0,91 

2,36 

i 

Depositos em conta corrente que 

0,54 

1,05 

i rendem juros* 



Dinheiro vivo 

0,00 

0,00 

Taxa de Letras do Tesouro menos 

0,37 

1,31 

1 taxa de depositos 



. Taxa de Letras do Tesouro menos 

0,91 

2,36 

; taxa de dinheiro vivo 




*Media de todos os depositos de maturidade zero (depositos que podem 
ser sacados a qualquer momento). 

Fonte: Federal Reserve Bank of St. Louis. 


Como esse exemplo mostra, as pessoas pagam um custo 
por manter dinheiro na forma de moeda comparado com 
ativos nao-monetarios como Letras do Tesouro. Por que, 
entao, o publico mantem moeda? A moeda e conveniente e 
reduz os custos de transagao porque pode ser usada ime- 
diatamente para gastos, o que nao e possivel com os outros 
ativos. 

A titulo de exemplo de como a conveniencia faz com 
que valha a pena incorrer em algum custo de oportunida¬ 
de, considere o fato de que mesmo hoje, com a prevalencia 
de cartoes de credito, cartoes de debito e caixas eletronicos, 
as pessoas continuam mantendo dinheiro em sua carteira 
em vez de deixa-lo em uma conta que rende juros. Elas nao 
querem ir ao banco para retirar dinheiro a cada vez que 
precisam pagar um almogo em algum lugar que nao aceita 
cartoes de credito ou que nao aceita cartoes para quantias 
pequenas por causa das taxas cobradas pelo processamen- 
to. A conveniencia de manter algum dinheiro na carteira 
vale mais que os juros que essas pessoas teriam mantendo 
esse dinheiro no banco. 

Por conseguinte, quanta riqueza voce deveria manter na 
forma de moeda em qualquer dia escolhido? Escolher a 
quantidade otima de moeda a ser mantida exige um tra¬ 
de-off entre a conveniencia extra de $1 adicional na sua car- 
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teira comparado com o retorno mais alto de manter esse 
dolar na forma de outros ativos financeiros. (Obviamente 
esse trade-off existe no caso de qualquer unidade de moe- 
da.) Os termos desse trade-off mu dam quando muda a taxa 
de juros. Observe novamente a Tabela 31-1. Entre maio de 
2004 e margo de 2005, a taxa de juros do mercado inter- 
bancario aumentou 1,63 ponto percentual. A taxa de juros 
das Letras do Tesouro de um mes aumentou mais ou me- 
nos no mesmo montante. Isso nao acontece por acaso: to- 
das as taxas de juros de curto prazo, taxas sobre ativos fi¬ 
nanceiros que vencem ou tern maturidade dentro de seis 
meses ou menos, tendem a mover-se em conjunto. Isso 
ocorre porque as Letras do Tesouro, os b6nus de um mes, 
os bonus de tres meses, e assirn por diante, estao de fato 
competindo pelo mesmo negocio. Por qu£? Os investido- 
res movimentarao sua riqueza para fora de aplicagoes em 
qualquer ativo financeiro de curto prazo que oferega taxas 
de juros inferiores a media. A venda de um ativo pressiona 
para cima a taxa de juros daquele ativo porque os compra- 
dores desse ativo tern de ser remunerados a uma taxa mais 
alta a fim de induzi-los a comprar. Correspondentemente, 
os investidores movimentarao sua riqueza comprando ati¬ 
vos financeiros de curto prazo que oferegam taxas de juros 
acima da media. A compra do ativo pressiona para baixo a 
taxa de juros quando os vendedores verificam que podem 
reduzir a taxa de retorno do ativo e ainda assim encontrar 
compradores dispostos a toma-los. Assim, a taxa de juros 
dos ativos financeiros de curto prazo tende a ser grosso 
modo a mesma, porque nenhum ativo podera consistente- 
mente oferecer taxas de juros mais altas ou mais baixas do 
que a media. 

Mas a taxa de juros sobre a moeda nao aumentou na 
mesma proporgao. A taxa de juros sobre dinheiro vivo per- 
maneceu em zero. A taxa de juros sobre depositos ban- 
carios de maturidade zero (que podem ser sacados imedia- 
tamente) aumentou, mas aumentou muito menos do que a 



A curva de demanda de moeda 

A curva de demanda de moeda ilustra a relagao entre as 
taxas de juros e a quantidade nominal de moeda 
demandada. Ela tern inclinagao para baixo: uma taxa de 
juros mais alta leva a um custo de oportunidade mais alto 
de manter moeda e reduz a quantidade nominal de moeda 
demandada. 


taxa de juros de curto prazo. Em consequencia, o custo de 
oportunidade de manter moeda aumentou. Isso reflete um 
resultado geral: quanto mais alta a taxa de juros de curto 
prazo, tanto maior o custo de oportunidade de manter 
moeda. Assim, a quantidade de moeda que o publico quer 
manter, ou seja, a quantidade de moeda demandada, de- 
pende negativamente da taxa de juros de curto prazo. 

A Tabela 31-1 content apenas taxas de juros de curto 
prazo. Em qualquer momento dado, as taxas de juros de 
longo prazo, taxas de juros sobre ativos financeiros com 
maturidade ou vencimento dentro de alguns anos no futu- 
ro, podem ser diferentes das taxas de juros de curto prazo. 
A diferenga entre taxas de juros de curto prazo e de longo 
prazo algumas vezes e importante do ponto de vista prati- 
co. Mas, para a nossa finalidade imediata, convem ignorar a 
distingao entre taxas de curto prazo e de longo prazo e su- 
por que exista uma unica taxa de juros. 

Curva de demanda por moeda 

A relagao entre taxa de juros e quantidade de moeda de¬ 
mandada pelo publico e ilustrada pela curva de demanda 
de moeda, MD, na Figura 31-1. Essa curva tern inclinagao 
para baixo porque, tudo o mais mantido constante, uma 
taxa de juros mais alta aumenta o custo de oportunidade de 
manter moeda, levando o publico a reduzir a quantidade 
de moeda que ele demanda. Por exemplo, se a taxa de juros 
e muito baixa, digamos 1%, os juros sacrificados por man¬ 
ter moeda sao relativamente baixos. Em consequencia, as 
pessoas tenderao a manter quantias relativamente grandes 
de moeda para evitar o custo e o incomodo de converter 
outros ativos em moeda ao fazer compras. Em contraste, se 
a taxa de juros e relativamente alta, digamos, 15%, nivel 
que foi alcangado nos Estados Unidos no inicio dos anos 
80, o custo de oportunidade de manter moeda e alto e as 
pessoas reagirao mantendo apenas pequenas quantidades 


Taxa de 
juros, r 



Quantidade nominal 
de moeda, M 
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de dinheiro vivo e depositos, convertendo fundos em moe- 
da somente quando precisam. 

Alguem podera perguntar por que tragamos a curva de 
demanda de moeda com a taxa de juros, diferente das taxas 
de retorno sobre outros ativos tais como agoes e imoveis, 
no eixo vertical. Como notamos anteriormente, para a maio- 
ria das pessoas a questao relevante ao decidir quanto di¬ 
nheiro manter e a de saber se devem colocar os fundos na 
forma de outros ativos que podem ser transformados mais 
ou menos rapidamente em dinheiro, tais como Letras do 
Tesouro. E as taxas de retorno de ativos que “estao perto” 
de serem moeda, ou seja, ativos bastante liquidos como 
Letras do Tesouro e que sao substitutos relativamente 
bons de moeda, movimentam-se em relagao estreita com a 
taxa de juros de curto prazo. 


Pregos e a demanda por moeda 

Dado que o eixo horizontal na Figura de 31-1 mede a quan- 
tidade nominal de moeda, a curva de demanda de moeda 
mostra o numero de dolares demandados sem ajustar pelo 
poder de compra de um dolar (ou outra moeda). Contudo, 
os economistas algumas vezes focalizam, em vez disso, a 
quantidade real de moeda: a quantidade nominal de moe¬ 
da dividida pelo nlvel de pregos agregado. Usando M para a 
quantidade nominal de moeda e P para o nlvel de pregos 
agregado, a quantidade real de moeda e M/P. A quantidade 
real de moeda, M/P, mede o poder de compra da quantida¬ 
de nominal de moeda, M. 

Para ver por que os economistas algumas vezes colocam 
o foco na quantidade real de moeda, consideremos os efei- 
tos de uma duplicagao do nlvel de pregos agregado sobre a 
quantidade nominal de moeda demandada, como se mos¬ 
tra na Figura 31-2. Um aumento no nlvel de pregos agrega¬ 
do significa que os consumidores precisam gastar mais di¬ 
nheiro para comprar uma dada cesta de bens e servigos. 



Nivel de pregos agregado e demanda 
de moeda 


Tudo o mais mantido constante, um aumento no nivel de 
pregos agregado leva a um aumento percentual igual na 
quantidade de moeda demandada nominal. Nesse caso, 
um aumento no nivel de pregos agregado provoca um 
deslocamento para a direita da curva de demanda de 
moeda de MD X para MD Z . A quantidade de moeda 
demandada nominal, a taxa de juros r 3 , aumenta de M 3 
para M z , aumento que e proporcional ao aumento no 
nivel de pregos agregado. 


Isso se traduz no desejo de manter mais moeda a qualquer 
dada taxa de juros. Assim, um aumento no nlvel de pregos 
agregado de Pj para P 2 desloca a curva de demanda de moe¬ 
da para a direita de MDj para MD 2 . 

Mas podemos ser mais especlficos sobre o efeito do nl¬ 
vel de pregos agregado sobre a demanda de moeda: tudo o 
mais mantido constante, a quantidade nominal de moeda 
demandada e proporcional ao nlvel de pregos agregado. Isto 
e, um aumento de 50% no nlvel de pregos agregado leva a 
um aumento de 50% na quantidade nominal de moeda de¬ 
mandada a qualquer dada taxa de juros. 

Poderemos ter uma compreensao melhor dessa proprie- 
dade com um pouco de algebra. Suponha que a taxa de ju¬ 
ros seja constante em r 2 na Figura 31-2. Suponha tambem 
que o nlvel de pregos agregado aumente de P x para P 2 por 
um fator k, de modo que podemos expressar o aumento no 
nlvel de pregos agregado como P 2 = k x P x . Entao, o fato de 
que a demanda nominal de moeda e proporcional ao nlvel 
de pregos agregado significa que a quantidade nominal de 
moeda demandada depois da mudanga no nlvel de pregos 
agregado (M 2 ), e antes da mudanga de prego (M x ), tern a se- 
guinte relagao : M 2 = k x M x . Em conseqliencia, a razao en- 
tre M 2 e M x e igual a razao entre P 2 e P x : 


(31-1) -- 
M, 


Pi 
P L 


A Equagao 31-1 pode ser rearranjada dividindo ambos 
os lados por P 2 e multiplicando ambos os lados por M x . Isso 
nos da o resultado seguinte: 


(31-2) 


M, 

P, 


A Equagao 31-2 nos informa que a quantidade real de 
moeda demandada depois de uma mudanga no nivel de pregos 
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agregado, M 2 /P 2 , tudo o mais mantido constante, e a mesma 
que a quantidade real de moeda demandada antes da mudanqa 
do nivel de pregos agregado, Mj/Pj. Uma maneira de levar 
em conta esse resultado e tragar a curva de demanda de 
moeda real, RMD , mostrada na Figura 31-3. A curva mos- 
tra a relagao entre a quantidade de moeda demandada real 
e a taxa de juros. Diferente da curva de demanda de moeda 
nominal, a curva de demanda de moeda real automatica- 
mente leva em conta o efeito de mudangas no nivel de pre- 
gos agregado sobre a quantidade de moeda demandada no¬ 
minal. Assim, por exemplo, a uma taxa de juros r ]t a quan¬ 
tidade de moeda demandada real igual tanto a Mj/P, como 
a M 2 /P 2 , que se mostra como o mesmo ponto sobre a curva 
de demanda de moeda real. 

Deslocamentos na curva de demanda 
de moeda real 

Ao expressar a demanda de moeda em termos reais, leva- 
mos em conta os efeitos de mudangas no nivel de pregos 
agregado sobre a demanda de moeda nominal. Uma serie 
de fatores pode deslocar as curvas de demanda de moeda 
real e nominal. Os mais importantes dentre eles sao mu¬ 
dangas no nivel de gasto agregado real, mudangas de tecno- 
logia dos bancos e mudangas de instituigoes bancarias. 

Mudanga no gasto agregado real As familias e as 
empresas mantem moeda como forma de facilitar as com- 
pras de bens e servigos. Quanto maior a quantidade de 
bens e servigos que eles pretendem comprar, maior a 
quantidade de moeda real que eles tern interesse em 
manter a qualquer taxa de juros dada. Assim, um aumen- 
to no gasto agregado real deslocara para a direita a curva 
de demanda de moeda real. Uma queda no gasto agrega¬ 
do real deslocara para a esquerda a curva de demanda de 
moeda real. 



Demanda de moeda real 


Como a demanda de moeda nominal e proporcional ao 
nivel de pregos agregado, a demanda de moeda pode ser 
expressa tambem como uma quantidade demandada de 
moeda real. Um aumento no nivel de pregos agregado nao 
desloca a curva de demanda de moeda real. A uma taxa 
de juros q, a quantidade de moeda demandada real ao 
nivel de pregos agregado P 2 , M 2 /P 2 , e a mesma que 
quando 0 nivel de pregos agregado e P v MJP V 
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Alguns economistas argumentaram que a quantidade de 
moeda demandada real, tudo o mais mantido constante e 
proporcional ao gasto agregado real. Isto e, um aumento de 
20% no gasto agregado real leva a um aumento de 20% na 
quantidade de moeda demandada real. Esse ponto de vista 
leva a um conceito conhecido como velocidade da moeda 
que examinaremos logo adiante. 

Mudangas de tecnologia Havia um tempo, e nem tan¬ 
to tempo assim, em que retirar dinheiro da conta no banco 
exigia uma visita durante os horarios em que as agendas 
estavam abertas. Como a maioria das pessoas tentava tratar 
dos seus assuntos com o banco durante a hora do almogo 
isso muitas vezes significava ficar na fila. Assim, as pessoas 
limitavam o numero de vezes em que iam ao banco retirar 
fundos, mantendo quantidades substanciais de dinheiro na 
mao. Nao e surpresa que essa tendencia tenha diminuido 
consideravelmente com o advento dos caixas eletronicos 
nos anos 70. 

Esses eventos ilustram como mudangas de tecnologia po- 
dem afetar a demanda por moeda real. Em geral, os avangos 
em tecnologia da informagao tenderam a reduzir a demanda 
de moeda real tornando mais facil para 0 publico fazer com- 
pras sem manter somas significativas de moeda. Caixas ele¬ 
tronicos sao apenas um exemplo de como as mudangas de 
tecnologia alteraram a demanda de moeda. A capacidade das 
lojas de processar transagoes com cartoes de credito via 
Internet ampliou a aceitagao dos cartoes de credito e de 
modo semelhante reduziu a necessidade de moeda. 

Mudangas nas instituigoes Mudangas nas institui¬ 
goes podem aumentar ou diminuir a demanda de moeda. 
Por exemplo, ate 0 inicio dos anos 80, os bancos nos Esta- 
dos Unidos nao tinham permissao para oferecer juros so¬ 
bre depositos a vista. Em conseqiiencia, o custo de oportu- 
nidade de manter fundos em conta corrente era muito alto. 
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Esse desincentivo reduziu-se consideravelmente quando 
uma mudanga na regulagao bancaria tornou legais os juros 
para contas correntes, levando a um aumento na demanda 
real por moeda. 


Abordagem da demanda de moeda segundo 
a velocidade 

Discutimos a demanda de moeda usando a mesma estrutu- 
ra que usamos para discutir qualquer curva de demanda. 
Primeiro, descrevemos as razoes pelas quais a curva tem in- 
clinagao para baixo. Em seguida, discutimos os fatores que 
deslocam a curva para a direita ou para a esquerda. Contu- 
do, em algumas discussoes sob re demanda de moeda e po- 
litica monetaria, os economistas usam uma abordagem di- 
ferente e enfatizam um conceito conhecido como velocida¬ 
de da moeda. 

A velocidade da moeda e definida como PIB nominal 
dividido pela quantidade de moeda nominal. Isto e. 


(31-3) V = 


PxY 

M 


onde V e a velocidade da moeda, P to nivel de pregos agre- 
gado, Y e o produto agregado medido pelo PIB real (de 
modo que PxYe igual ao PIB nominal) e M e a quantidade 
de moeda nominal. Essa definigao rnuitas vezes e reformu- 
lada multiplicando ambos os lados da equagao pela quanti¬ 
dade de moeda, de modo a gerar a equagao da quantidade 
de moeda: 


(31-4) Mx V = Px Y 

Essa equagao diz que a quantidade de moeda nominal 
multiplicada pela velocidade da moeda e igual ao PIB no¬ 
minal. 

A percepgao por tras do conceito de velocidade e que 
cada unidade de moeda na economia pode ser gasta varias 
vezes ao longo de um ano. Por exemplo, alguem pode usar 
uma cedula de um dolar para pagar um cafezinho; mas no 
cafe podem dar essa cedula de dolar como troco a alguem 
que comprou um sanduiche; essa pessoa pode usar a mes¬ 
ma cedula para comprar um jornal, e assim por diante. O 
valor do gasto que ocorre usando uma cedula de dolar em 
um dado ano depende do numero de vezes que essa cedula 
“gira” durante o ano. Por exemplo, se a cedula de um dolar 
e gasta tres vezes durante o ano ela vale $3 de gasto. 

Por analogia, o gasto agregado da economia em seu con- 
junto durante um ano e igual a quantidade de moeda nomi¬ 
nal na economia, M, multiplicada pelo numero de vezes em 
que uma unidade de moeda media e gasta - a velocidade da 
moeda, V. E o PIB nominal, P x Y, e igual ao gasto agregado. 
Assim, o gasto agregado, medido como o numero de vezes 
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em que cedulas e moedas giram, e o mesmo que o gasto 
agregado como medido pelo PIB nominal, dando-nos a 
equagao da quantidade de moeda. 

Uma maneira de pensar sobre a abordagem pela veloci¬ 
dade da moeda e que se trata de um caso especial da curva 
de demanda de moeda real. Para ver por que, vamos rees- 
crever a equagao da velocidade colocando a quantidade de 
moeda real do lado esquerdo: 


(31-5) 


M 

P 



A Equagao 31-5 diz que a demanda de moeda real, M/P, e 
proporcional ao PIB real, Y, sendo a constante de propor- 
cionalidade igual a 1/V. Mas o PIB real, em equilibrio, e 
igual ao gasto agregado real. E como ja sabemos que a de¬ 
manda de moeda real depende positivamente do gasto 
agregado real, a Equagao 31-5 diz que, alem de ser positiva, 
a relagao e proporcional. Por isso e que observamos ante- 
riormente que alguns economistas acreditam que a quanti¬ 
dade de moeda demandada real e proporcional ao gasto 
agregado real. Se isso e fato, entao o efeito de mudangas na 
taxa de juros sobre a demanda de moeda real e refletido em 
mudangas na velocidade da moeda, V. Por exemplo, um 
aumento na taxa de juros que reduz a demanda de moeda 
real levara a uma queda em 1/V, ou a um aumento em V, 
tudo o mais mantido constante. Intuitivamente, uma quan¬ 
tidade menor de moeda real, M/P, corresponded a mesma 
quantidade de gasto agregado real, Y, porque a velocidade, 
V, aumentou. 

Nao vamos, neste capitulo, prosseguir a discussao da 
abordagem da velocidade para a explicagao da demanda de 
moeda. Como veremos no Capitulo 34, no entanto, o con¬ 
ceito de velocidade monetaria desempenhou um papel im- 
portante em alguns debates de politica macroeconomica. 


a m 


m 


.a o 


Um iene de verdade 

Segundo afirmam especialistas em finangas, oJapao ainda e 
uma sociedade de “moeda sonante”. Visitantes que chegam 
dos Estados Unidos ou da Europa ficam surpreendidos de 
ver como os japoneses usam pouco o cartao de credito e 
com a quantidade de moeda que carregam na carteira. E, 
no entanto, o Japao e um pais economica e tecnologica- 
mente avangado e, de acordo com algumas medidas, esta 
adiante nos Estados Unidos em materia de telecomunica- 
goes e tecnologia da informagao. Entao, por que os cida- 
daos dessa economia poderosa ainda fazem compras da 
maneira que americanos e europeus faziam uma geragao 
atras? A resposta ilumina os fatores que afetam a demanda 
por moeda. 
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Uma razao pela qual os japoneses usam tanto dinheiro 
vivo e que suas instituigfies nunca passaram a se apoiar pe- 
sadamente nos cartfies de plastico. Por razfies complexas, o 
setor do varejo noJapao ainda e dominado por pequenas 
lojas familiares, que relutam em investir na tecnologia dos 
cartoes de credito. Os bancos do Japao tambem atuaram 
lentamente para exigir tecnologia das transagfies; os turis- 
tas, muitas vezes, se surpreendem de verificar que os caixas 
eletronicos fecham cedo, no fim da tarde, em vez de perma- 
necerem abertos durante a noite inteira. 

Mas existe uma outra razao pela qual os japoneses man- 
tem tanta moeda na carteira: e muito pequeno o custo de 
oportunidade de faze-lo. As taxas de juro de curto prazo no 
Japao tern estado abaixo de 1% ao ano desde os meados dos 
anos 90. Tambem ajuda o fato de que a taxa de criminalida- 
de no Japao e bem baixa, de modo que e pouco provavel 
que a sua carteira cheia de dinheiro seja roubada. Entao, 
por que nao levar o dinheiro na carteira? If 


[ > BREVE REVISAO 


> Moeda oferece uma taxa de retorno mais baixa que outros 
ativos financeiros. Normalmente comparamos a taxa de re¬ 
torno para moeda com taxas dejuros de curto prazo, e nao de 
longo prazo. 

> Manter moeda oferece liquidez, mas tern urn custo de opor¬ 
tunidade que aumenta com a taxa de juros, levando a uma 
inclinaqao para baixo da curva de demanda de moeda. 

> Como a demanda de moeda nominal e proporcional ao nivel 
de pregos agregado, a curva de demanda de moeda tambem 
pode ser representada pela curva de demanda de moeda real. 

> Mudangas no gasto agregado, nas instituigfies e na tecnologia 
deslocam as curvas de demanda de moeda real e nominal. 

> Uma abordagem da demanda de moeda amplamente usada 
focaliza a vetocidade da moeda. A equagao da quantidade de 
moeda implica que a demanda de moeda real e proporcional 
ao gasto agregado real. 



1. ExpLique como cada uma das situagoes seguintes afetaria a 

quantidade de moeda demandada reaL e nominal: 

a. A taxa de juros de curto prazo aumenta de 5% para 30%. 

b. Todos os pregos caem 10%. 

c. Nova tecnologia sem fio automaticamente cobra dos cartoes 
de credito as compras no supermercado, eliminando a ne- 
cessidade de esperar na caixa registradora. 

d. Por alguma razao, as firmas voltam a velha pratica de pagar 
os empregados em dinheiro vivo em lugar de cheques. 

As respostas estao no fim do livro. 


MOEDA E TAXA DE JUROS 

“O Comite Federal de Mercado Aberto do Fed decidiu hoje 
aumentar sua meta para a taxa do mercado interbancario 


em 25 pontos-base, para 2,75%.” Assim reza a primeira 
sentenga do comunicado de imprensa do FOMC de 22 de 
margo de 2005. (Um ponto-base e igual a 0,01 ponto per- 
centual, de modo que o que o comunicado diz e que o Fed 
aumentou a meta de 2,5% para 2,75%.) Aprendemos o que 
e a taxa dejuros do mercado interbancario no Capitulo 30: e 
a taxa pela qual os bancos emprestam reservas entre si para 
cumprir as reservas minimas compulsfirias. Como o comu¬ 
nicado informa, em cada uma de suas oito reunifies do ano, 
o FOMC estabelece uma meta para a taxa dejuros do mer¬ 
cado interbancario. Depois cabe aos funcionarios do Fed 
conseguir alcangar essa meta. Isso e feito na Mesa de Mer¬ 
cado Aberto do Banco Federal da Reserva de Nova York, 
que compra e vende Letras do Tesouro a fim de alcangar 
aquela meta. 

Outras taxas dejuros de curto prazo, tal como a taxa so- 
bre emprestimos bancarios as empresas, acompanham a 
taxa do mercado interbancario. Assim, quando o Fed au¬ 
mentou a meta para a taxa do mercado interbancario de 
2,5% para 2,75% em margo de 2005, todas as taxas dejuros 
de curto prazo aumentaram da mesma maneira em cerca de 
um quarto de um ponto percentual. 

Como o Fed opera para alcangar a taxa dejuros do mer¬ 
cado interbancario ? E, mais precisamente, como o Fed con- 
segue em geral afetar as taxas dejuros? 

Taxa de juros de equilfbrio 

Recorde-se que, para simplificar, supomos que existe uma 
so taxa de juros paga sobre ativos financeiros nao-mone- 
tarios, tanto no curto prazo quanto no longo prazo. Para 
entender como a taxa de juros e determinada considere a 
Figura 31-4, que ilustra o modelo da taxa dejuros segun- 
do a preferencia por liquidez; esse modelo diz que a taxa 
dejuros e determinada pela oferta e a demanda de moeda 
no mercado de moeda. A Figura 31-4 combina a curva de 
demanda de moeda nominal, MD, com a curva de oferta de 
moeda, MS, que mostra como a quantidade de moeda no¬ 
minal ofertada pelo Fed varia com a taxa dejuros. (A partir 
de agora, vamos deixar de lado a palavra nominal, ficando 
subentendido que MD e MS representam quantidades no- 
minais.) No Capitulo 30, aprendemos como o Fed pode 
aumentar ou diminuir a oferta de moeda comprando e ven- 
dendo Letras do Tesouro. Suponhamos, para simplificar, 
que o Fed simplesmente escolha o nivel de oferta de moeda 
que ele acredita que permite alcangar a meta da taxa deju¬ 
ros. Entao, a curva de oferta de moeda e uma linha vertical, 
MS, na Figura 31-4, com um intercepto horizontal corres- 
pondente a oferta de moeda escolhida pelo Fed, M. O equi- 
librio do mercado de moeda esta em E, onde MS e MD se 
cruzam. Nesse ponto, a quantidade de moeda demandada e 
igual a oferta de moeda M, levando a uma taxa dejuros de 
equilibrio r E . 
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Equilibrio no mercado de moeda 

A curva de oferta de moeda, MS, e vertical na oferta de 
moeda escolhida pelo Fed, M. 0 mercado de moeda esta em 
equilibrio a taxa de juros r E ; a quantidade de moeda 
demandada pelo publico e igual a M, a quantidade de moeda 
ofertada. Em um ponto como L, a taxa de juros r L esta abaixo 
de r E e a quantidade correspondente de moeda demandada, 
M l , excede a oferta de moeda, M. Na tentativa de transferir 
sua riqueza de ativos financeiros nao-monetarios que rendem 
juros e aumentar a moeda mantida por eles, os investidores 
pressionam a taxa de juros para cima ate r B . Em um ponto 
como H, a taxa de juros r H esta acima de r f e a quantidade 
correspondente de moeda demandada, M H , e inferior a 
oferta de moeda, M. Na tentativa de transferir sua riqueza 
mantida em moeda para ativos financeiros nao-monetarios 
que rendem juros, os investidores pressionam a taxa de juros 
para baixo ate r E . 



Para entender por que r E ea taxa de juros de equilibrio, 
consideremos o que acontece quando o mercado de moeda 
esta em um ponto como L, em que a taxa de juros, r L , esta 
abaixo de r E . Em r L , o publico quer manter a quantidade de 
moeda M L , uma quantia maior que a oferta de moeda efeti- 
va, M. Isso significa que no ponto L o publico quer transfe¬ 
rir uma parte de sua riqueza para a forma de moeda, reti- 
rando-a de ativos financeiros nao-monetarios que estao 
rendendo juros, tais como Letras do Tesouro, Isso tern 
duas implicates. Uma e que a quantidade de moeda de¬ 
mandada e maior que a quantidade de moeda ofertada. A 
outra e que a quantidade demandada de ativos financeiros 
nao-monetarios que estao rendendo juros e menor do que a 
quantidade ofertada. Assim, aqueles que estao tentando 
vender ativos que estao rendendo juros vao verificar que 
precisam oferecer uma taxa de juros mais alta para atrair 
compradores. Em consequencia, a taxa de juros sera pres- 
sionada para cima a partir de r,, ate que a quantidade de 
moeda que o publico deseja manter se torne igual a quanti¬ 
dade de fato dispontvel, M. Isto e, a taxa de juros vai subir 
ate que seja r E . 

Consideremos agora o que acontece se o mercado de 
moeda esta no ponto H na Figura 31-4, onde a taxa de juros 
r H esta acima de r £ . Nesse caso, a quantidade de moeda de¬ 
mandada, M h , e inferior a quantidade de moeda ofertada, 
M. Correspondentemente, a quantidade demandada de ati¬ 
vos financeiros nao-monetarios rendendo juros e maior 
que a quantidade ofertada. Aqueles que estao tentando 
vender ativos financeiros que rendem juros vao verificar 
que podem oferecer uma taxa de juros menor e ainda assim 
encontrar compradores. Isso leva a uma queda na taxa de 
juros partindo de r H . Ela vai cair ate que o publico queira 


manter a quantidade de moeda que esta de fato disponivel, 
M. Mais uma vez, a taxa de juros vai acabar sendo r £ . 


Dois modelos de taxas de juros? 

Nesse ponto, pode ser que voce esteja um pouco perplexo. 
E a segunda vez que estamos discutindo a determinagao da 
taxa de juros. No Capitulo 26, estudamos o modelo de ta¬ 
xas de juros dos fundos para emprestimos; de acordo com 
aquele modelo, a taxa de juros e determinada pelo processo 
que iguala a oferta de fundos para emprestar com a deman- 
da de fundos pelos tomadores de emprestimos no mercado 
de credito. Mas aqui descrevemos um modelo que aparen- 
temente e diferente, em que a taxa de juros e determinada 
pela equalizagao da oferta e da demanda por moeda no 
mercado monetario. Qual desses modelos e correto? 

A resposta e: ambos. Mas explicar isso vai tomar um 
pouco de tempo, e o faremos mais adiante neste capitulo. 
Por ora, vamos deixar de lado o modelo dos fundos para 
emprestimos e nos concentrar no modelo da taxa de juros 
segundo a preferencia por bquidez. A percepgao mais im- 
portante desse modelo e aquela que nos mostra como a po- 
litica monetaria, as medidas do Banco Central, funciona. 


mssm mmm 

A META VERSUS 0 MERCADO 


Ao longo dos anos, o Fed modificou os detalhes de como faz 
politica monetaria. Em certo momento, no fim dos anos 70 e inicio 
dos anos 80, ele definia uma meta para o nivel da oferta 
monetaria e alterava a base monetaria para alcangar essa meta. 
Conforme aquela politica, a taxa de juros no mercado interbancario 
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flutuava livremente. Hoje o Fed faz o inverso, estabelecendo uma 
meta para a taxa de juros do mercado interbancario e permitindo 
que a oferta de moeda flutue a medida que busca aquela meta. 

Um erro comum e imaginar que essas mudangas na maneira 
como o Fed opera alteram a maneira como o mercado de moeda 
funciona. Isto e, algumas vezes ouvem-se as pessoas dizerem que 
a taxa de juros nao mais reflete a oferta e a demanda de moeda 
porque o Fed fixa a taxa de juros. 

Na verdade, o mercado de moeda funciona do mesmo modo de 
sempre: a taxa de juros e determinada pela oferta e a demanda por 
moeda. A unica diferenga e que agora o Fed ajusta a oferta de 
moeda para alcangar sua meta de taxa de juros. E importante nao 
confundir uma mudanpa nos procedimentos operacionais do Fed 
com uma mudanpa da maneira como funciona a economia. 

Politica monetaria e taxa de juros 

Examinemos como o Fed pode usar mudangas na oferta 
monetaria para mudar a taxa de juros. A Figura 31-5 mos- 
tra o que acontece quando o Fed aumenta a oferta de moe¬ 
da de M para M 2 . A economia esta originalmente em equi- 
llbrio em Ej, com uma taxa de juros de equilibrio de r, e a 
oferta monetaria em M,. Um aumento na oferta de moeda 
pelo Fed para M-, desloca a curva de oferta de moeda para a 
direita, de MS, para MS 2 , e leva a uma queda na taxa de ju¬ 
ros de equilibrio para r 2 . Por que? Porque r 2 e a unica taxa 
de juros pela qual o publico esta disposto a manter a quan- 
tidade de moeda de fato ofertada, M-,. Assim, um aumento 
na oferta de moeda pressiona a taxa de juros para baixo. De 
modo similar, uma redugao na oferta de moeda pressiona a 
taxa de juros para cirna. Ajustando a oferta de moeda para 
baixo ou para cima, o Fed pode determinar a taxa de juros. 

Na pratica, em cada uma de suas reunifies o Comite Fede¬ 
ral de Mercado Aberto do Fed decide a taxa de juros que deve 
prevalecer nas proximas seis semanas, ate a reuniao seguinte. 
O Fed estabelece uma meta para a taxa de juros do mercado 


interbancario, o nivel desejado para a taxa do mercado inter¬ 
bancario. A Mesa de Mercado Aberto do Banco da Reserva Fe¬ 
deral de Nova York ajusta a oferta de moeda atraves da com- 
pra e venda de Letras do Tesouro ate que a taxa de juros efeti- 
va no mercado interbancario iguale a meta de taxa de juros. 

A Figura 31-6 mostra como isso funciona. Em ambos os 
paineis, a meta de taxa de juros e r T . No painel (a), a curva 
de oferta de moeda inicial e MS, com uma oferta de moeda 
M,, e a taxa de juros de equilibrio, r,, esta acima da meta de 
taxa de juros. A fim de baixar a taxa de juros para r T , o Fed 
faz uma compra de Letras do Tesouro no mercado aberto. 
Como aprendemos no Capitulo 30, uma compra de Letras 
do Tesouro no mercado aberto leva a um aumento na ofer¬ 
ta monetaria atraves do multiplicador da moeda. Isso e 
ilustrado no painel (a) pelo deslocamento para a direita da 
curva de oferta de moeda de MS, para MS 2 e um aumento 
na oferta de moeda para M 2 . Isso pressiona a taxa de juros 
de equilibrio para baixo ate a meta r T . 

O painel (b) mostra o caso oposto. De novo a curva de 
oferta de moeda inicial e MS, com uma oferta de moeda M } . 
Mas, desta vez, a taxa de juros de equilibrio, r,, esta abaixo 
da meta da taxa de juros, r T . Nesse caso, o Fed atuara no 
mercado aberto vendendo Letras do Tesouro, levando a 
uma queda na oferta de moeda para M 2 atraves do multi¬ 
plicador da moeda. A curva de oferta de moeda se desloca 
para a esquerda, pressionando a taxa de juros de equilibrio 
para cima ate a taxa de juros que e a meta para o mercado 
interbancario, r T . 


0 Fed toma medidas 

Em janeiro de 2001, o Fed, alarmado com os sinais de uma 
recessao no horizonte, comegou a cortar a taxa de juros do 


Efeito de um aumento na oferta de moeda 
sobre a taxa de juros 


0 Fed pode baixar a taxa de juros aumentando a oferta de 
moeda. Aqui a taxa de juros de equilibrio cai de r 1 para r 2 
em resposta a um aumento na oferta de moeda de M, 
para M z . A fim de induzir as pessoas a manterem uma 
quantidade maior de moeda, a taxa de juros tem de cair 
de q para r 2 . 


Taxa de 
juros, r 


. leva a 


uma queda na —] 
taxa de juros * 


Um aumento 
na oferta de 
moeda... 



M 


l 




Quantidade 
nominal 
de moeda, Af 
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Determinagao da taxa de juros do mercado interbancario 


(a) Pressionando a taxa de juros 
para baixo ate a meta 



de moeda, M 


Taxa de 
juros, r 


... pressiona r 
a taxa de 
juros para 
cima 


(b) Pressionando a taxa de juros 
para cima ate a meta 



de moeda. A) 


0 Fed estabelece uma meta para a taxa de juros do mercado 
interbancario e usa operates de mercado aberto para chegar a essa 
meta, Em ambos os paineis, a taxa que e a meta e r T . No painel (a), 
a taxa de equilibrio iniciat, r u esta acima da meta. 0 Fed aumenta 
a oferta de moeda fazendo uma compra de Letras do Tesouro no 
mercado aberto, movendo a curva de oferta de moeda para a 


direita, de MS 2 para MS 2 , e pressionando a taxa de juros para baixo 
ate rj. No painel (b), a taxa de equilibrio inicial, r v esta abaixo da 
meta de taxa de juros. 0 Fed reduz a oferta de moeda fazendo uma 
operaqao de venda de Letras do Tesouro no mercado aberto, 
pressionando a curva de oferta de moeda para a esquerda, de MS X 
para MS 2 , e pressionando a taxa de juros para cima ate r T . 


mercado interbancario. Explicaremos na proxima segao por 
que o Fed acreditou que essa seria a resposta correta aos si- 
nais de recessao. Mas, por enquanto, vamos nos concentrar 
na capacidade que o Fed tem de alterar a taxa de juros. 

A Figura 31-7 mostra os movimentos das tres taxas de 
juros entre 1999 e 2005: a taxa efetiva do mercado inter¬ 


bancario, a taxa preferential e a taxa de hipotecas de 30 
anos. Como se pode ver, o corte de janeiro de 2001 na taxa 
de juros do mercado interbancario foi seguido de varios 
outros. De fato, no fim de 2001, o Fed havia cortado a taxa 
de juros dez vezes, reduzindo-a de 6% no inicio de 2001 
para 1,75% no fim de 2001. (Isso foi obtido fazendo cortes 


P A R A MENTES CURI0SAS 

TAXA DE JUROS DE L0NG0 PRAZ0 


Anteriormente neste capitulo, mencionamos 
que a taxa de juros de longo prazo - a taxa 
para bonus ou emprestimos com maturidade 
de varios anos - nao se move 
necessariamente acompanhando a taxa de 
juros de curto prazo. Como isso e possivel? 

Consideremos o caso de Millie, que ja 
decidiu aplicar $1,000 em certificados de 
deposito bancario (CDBs) para os proximos 
dois anos. Contudo, ela ainda nao decidiu se 
coloca o dinheiro em um CDB de urn ano a 
taxa de juros de 4% ou em um CDB de dois 
anos a taxa de juros de 5%. 

Talvez voce pense que o CDB de dois anos 
seja claramente um negocio melhor, mas 
talvez nao seja. Suponha que Millie espere 
que as taxas de juros de CDBs de um ano vao 


aumentar fortemente no proximo ano. Se ela 
coloca seus fundos em um CDB de um ano, 
este ano, ela podera reinvests o dinheiro a 
uma taxa de juros mais alta no proximo ano. 
E isso Ihe dara uma taxa de retorno para o 
total dos dois anos mais alta do que se ela 
tivesse colocado seus fundos em um CDB de 
dois anos. Por exemplo, se a taxa de juros de 
um CDB de um ano aumenta de 4% neste ano 
para 8% no proximo ano, caso aplique seus 
fundos em um CDB de um ano ela tera uma 
taxa de retorno para os proximos dois anos 
de cerca de 6%, melhor do que a taxa do CDB 
de dois anos. 

0 mesmo se aplica aos investidores que 
estao decidindo entre bonus de curto prazo e de 
longo prazo. Se eles esperam que as taxas de 


juros de curto prazo vao aumentar, os 
investidores podem comprar bonus de curto 
prazo mesmo se os bonus de longo prazo 
oferecem uma taxa de juros mais alta. Se eles 
esperam que as taxas de juros de curto prazo vao 
cair, os investidores podem comprar bonus de 
longo prazo mesmo se os bonus de curto prazo 
estao oferecendo uma taxa de juros mais alta. 

Na pratica, as taxas de juros de longo 
prazo refletem as expectativas medias do 
mercado sobre o que vai acontecer com as 
taxas de juros de curto prazo no futuro. 
Quando as taxas de longo prazo sao muito 
mais altas que as de curto prazo, como eram 
em 2003, o mercado esta sinalizando 
expectativas de aumento das taxas de juros 
de curto prazo no futuro. 
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O Fed altera a taxa de juros 

Em 2001, em resposta ao enfraquecimento da 
economia, o Fed comegou a cortar a taxa de juros do 
mercado interbancario. A taxa preferendal, a taxa de 
juros dos emprestimos de curto prazo que os bancos 
dao a seus melhores clientes, caiu em paralelo., A taxa 
para hipotecas de 30 anos, que e usada por muitos 
consumidores para comprar casa, tambem caiu, mas 
nao tanto. Em 2004, diante de uma economia em 
crescimento, o Fed comegou a aumentar a taxa de 
juros. 

Fonte: Base de dados do Federal Reserve Bank of St. Louis. 



entre as reunifies regulares do Fed.) Em 2002, o Fed cortou 
a taxa de novo, para 1,25%. Em 2003, cortou a taxa de 
juros mais ainda, ate meros 1%. Em 2004, em resposta a 
sinais de que a economia estava se expandindo, o Fed co¬ 
megou de novo a aumentar gradualmente sua meta, em 
0,25 ponto percentual em cada reuniao. 

A segunda taxa de juros mostrada na Figura 31-7, a taxa 
preferendal, e a taxa de juros de curto prazo que os bancos 
cobram sobre emprestimos aos seus melhores clientes. Ela 
e uma medida de quanto custa o credito para as empresas. 
E setnpre superior a taxa do Fed, porque emprestar a um 
cliente empresarial sempre implica algum risco de nao- 
pagamento. Mas a taxa preferencial se move quase perfeita- 
mente em paralelo com a taxa de juros do mercado inter¬ 
bancario. 

A ultima taxa de juros da Figura 31-7 e a taxa sobre hi¬ 
potecas de 30 anos, emprestimos que muita gente usa para 
comprar casa. Como se pode ver, essa taxa esteve longe de 
se mover em paralelo a taxa do mercado interbancario. Isso 
ilustra um ponto que mencionamos antes neste capitulo: 
taxas de juros de longo prazo nem sempre se movera em 
conjunto com as taxas de curto prazo. 

Mesmo assim, as taxas de juros das hipotecas cairam 
significativamente a medida que o Fed cortou a taxa de ju¬ 
ros repetidamente em 2001. E a queda nas taxas das hipo¬ 
tecas contribuiu para o inicio de um boom residencial que 
teve efeito expansionista sobre a economia. Inicios de 
construgao, o numero das novas residences que comega¬ 
ram a ser construidas, aumentaram em um tergo, de 1,2 
milhao em 2000 para 1,6 milhao em 2004. 



De acordo com o modelo da taxa de juros segundo a preferencia 
por liquidez , a taxa de juros de equilibrio e determinada pela 
curva de demanda de moeda e a curva de oferta de moeda. 


0 Fed pode alterar a taxa de juros atraves de operagoes de j 
mercado aberto, que deslocam a curva de oferta de moeda. 1 
Na pratica, o Fed estabelece uma meta para a taxa de juros 1 

do mercado interbancario e usa operagoes de mercado aberto I 

} 

para alcangar essa meta. 



1. Suponha que haja um aumento na demanda de moeda para 
qualquertaxa de juros. Usando um diagrama, mostreque efeito 
isso tera sobre a taxa de juros de equiLibrio para uma dada ofer¬ 
ta de moeda. 

2. Suponha agora que o Fed adote uma politica de metas para a 
taxa de juros do mercado interbancario. 0 que o Fed fara, em 
uma situagao como a descrita na Questao 1, a fim de manter 
sem alteragao a taxa de juros do mercado interbancario? Ilustre 
com um diagrama. 

As respostas estao no fim do livro. 

POLITICA MONETARIA E DEMANDA 
AGREGADA . o 

No Capitulo 29, vimos como a politica fiscal pode ser usa¬ 
da para estabilizar a economia. Agora veremos como a poli- 
tica monetaria, ou seja, mudangas na oferta de moeda ou 
na taxa de juros ou em ambas, podem desempenhar o mes¬ 
mo papel. 

Politica monetaria expansionista 
e contracionista 

Como acabamos de ver, o Fed altera a taxa de juros para bai- 
xo ou para cima, aumentando ou diminuindo a oferta de 
moeda. Mudangas nas taxas de juros, por sua vez, mudam a 
demanda agregada. Tudo o mais mantido constante, uina 
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Politica monetaria expansionista 
para combater um hiato de recessao 


Aqui o produto agregado efetivo inicial, Y v esta abaixo 
do produto potencial, Y P . Uma poli'tica monetaria 
expansionista reduz a taxa de juros, deslocando a curva 
de demanda agregada para a direita de AOj para AD Z e 
eliminando o hiato de recessao. 



'-'- ' potencial 

Hiato de recessao 


queda da taxa de juros leva a um aumento nos gastos de in- 
vestimento e de consumo e, portanto, a um aumento na de¬ 
manda agregada. E, tudo o mais mantido constante, um au¬ 
mento na taxa de juros leva a uma queda nos gastos de in- 
vestimento e de consumo e, portanto, a uma queda na de¬ 
manda agregada. Em consequencia, a polttica monetaria, 
tal como a poli'tica fiscal, pode ser usada para fechar um 
hiato de recessao ou um hiato de inflagao. 

A Figura 31-8 mostra o caso de uma economia que se 
defronta com um hiato de recessao, no qual o produto 
agregado esta abaixo do produto potencial. SRAS e a curva 
de oferta agregada de curto prazo, LRAS e a curva de oferta 
agregada de longo prazo e AD l e a curva de demanda agre¬ 
gada inicial. No equilibrio macroeconomico de curto prazo 
inicial, Ej, o produto agregado e Y 1( abaixo do produto po¬ 
tencial, Y P . Suponha que o Fed gostaria de aumentar a de¬ 
manda agregada deslocando a curva de demanda agregada 


para a direita para AD 2 . Isso aumentaria o produto agrega¬ 
do ate chegar ao produto potencial. O Fed pode alcangar 
esse objetivo aumentando a oferta de moeda, o que pressio- 
na a taxa de juros para baixo. Uma taxa de juros mais baixa 
leva a gastos de investimento e de consumo mais elevados, 
levando a um aumento na demanda agregada. A politica 
monetaria que aumenta a demanda agregada e denominada 
politica monetaria expansionista. Os comentaristas mui- 
tas vezes chamam essa politica monetaria expansionista de 
politica monetaria “frouxa”, porque esta associada com 
afrouxar ou soltar a oferta monetaria. 

A Figura 31-9 mostra o caso oposto: uma economia que 
se defronta com um hiato inflacionario, em que o produto 
efetivo esta acima do produto potencial. SRAS e a curva de 
oferta agregada de curto prazo, LRAS e a curva de oferta 
agregada de longo prazo e ADj e a curva de demanda agrega¬ 
da inicial. No equilibrio macroeconomico de curto prazo 


Poli'tica monetaria contracionista 
para combater um hiato de infla^ao 


Aqui o produto agregado efetivo inicial, Y lt esta acima 
do produto potencial, Y P . Uma politica monetaria 
contracionista eleva a taxa de juros, deslocando a curva 
de demanda agregada para a esquerda de ADj para AD 2 e 
eliminando o hiato de inflaqao. 



Hiato de inflagao 
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inicial, o produto agregado, Y J; esta acima do produto po¬ 
tential, Y p . Como mencionamos antes, os responsaveis pela 
politica economica muitas vezes tentam enfrentar a inflagao 
eliminando o hiato inflacionario. Para eliminar o hiato de 
inflagao ilustrado na Figura 31-9, a demanda agregada tem 
de ser reduzida. Ao aumentar a taxa de juros, o Fed pode le- 
var a um deslocamento para a esquerda da curva de deman¬ 
da agregada, de AD, para AD 2 , o que reduz o produto agrega¬ 
do ate o produto potencial. A politica monetaria que reduz a 
demanda agregada e denominada politica monetaria con- 
tracionista. Os comentaristas muitas vezes se referem a isso 
como politica monetaria de “aperto”, porque esta associada 
com restrigoes a oferta de moeda. 

A politica monetaria, tal como a politica fiscal, tem um 
efeito multiplicador sobre a demanda agregada? Sim, em- 
bora seja importante ter bem claro o que e que esta sendo 
multiplicado. 

Politica monetaria e o multiplicador 

Suponha que o Fed leve para baixo a taxa de juros, causan- 
do um deslocamento para a direita da curva de demanda 
agregada. O quanto isso e expansionista? Isto e, quanto a 
curva AD se desloca para a direita? Vamos usar a analise do 
multiplicador do Capitulo 27 para responder a essa ques- 
tao. Em especial, vamos analisar como a politica moneta¬ 
ria, atraves de uma mudanga na taxa de juros, afeta a de¬ 
manda agregada. (Para os fins dessa analise, vamos ignorar 
o efeito dos impostos e do comercio exterior sobre o multi¬ 
plicador e manter o nivel de pregos agregado constante.) 

A Figura 31-10 mostra que a curva de demanda agregada 
se deslocou para a direita, devido a uma queda na taxa de ju¬ 
ros. Como se ve, aumentou a quantidade demandada de pro¬ 
duto agregado a qualquer nivel de pregos dado. Para calcular 
em quanto aumentou a quantidade demandada de produto 
agregado, precisamos saber quanto uma queda da taxa de 


juros aumenta o PIB real a um dado nivel de pregos agrega¬ 
do, tal como P*. Para manter isso simples, vamos focalizar 
apenas a mudanga no gasto de investimento causada por 
uma mudanga na taxa de juros, ignorando o efeito direto de 
uma mudanga na taxa de juros sobre o gasto de consumo. 
Embora na realidade esse efeito exista, ele tambem tende a ser 
bem menor do que o efeito sobre o gasto de investimento. 

Suponha que a curva de demanda agregada inicial seja AD, 
e que a queda na taxa de juros aumente em AI o gasto de in¬ 
vestimento ao nivel de pregos agregado P*. Esse e um exem- 
plo de aumento autonomo de despesa agregada, um feno- 
meno que estudamos no Capitulo 27. A partir desse ponto, 
a analise e exatamente a mesma que a de uma mudanga au¬ 
tonoma no gasto agregado. O aumento inicial no PIB real 
se traduz em um aumento de renda disponivel e isso causa 
um aumento no consumo, C, e uma segunda rodada de au¬ 
mento no PIB real. Essa segunda rodada de aumento do PIB 
real leva a mais outro aumento no gasto de consumo, e as- 
sim por diante. Contudo, a cada rodada o aumento no PIB 
real e menor do que na rodada anterior, porque uma parte 
do aumento de renda disponivel “vaza” para a poupanga, 
devido ao fato de que a propensao marginal a poupar, MPS, 
e positiva. No fim das contas, a curva AD se desloca para 
uma nova posigao tal como AD 2 . 

Dessa forma, uma queda na taxa de juros, r, leva a um au¬ 
mento no gasto de investimento, AI. Esse aumento no gasto 
de investimento, por sua vez, leva a um deslocamento para a 
direita da curva AD que reflete tanto o aumento no gasto de 
investimento, AI, quanto um aumento induzido no gasto 
de consumo, AC. Como vimos no Capitulo 29, o aumento 
total no PIB real, supondo um nivel de pregos agregado fixo 
e a inexistencia de impostos e comercio exterior, e um mul- 
tiplo do aumento inicial no gasto de investimento: 

(31-6) AY= AIx- 1 - 

1 - MFC 



Politica monetaria e o multiplicador 

Lima politica monetaria expansionista baixa a taxa de 
juros, levando a um aumento inicial nos gastos de 
investimento, A I. Isso aumenta a renda disponivel, o 
que leva a um aumento nos gastos de consumo, o que 
subseqiientemente aumenta a renda disponivel, e assim 
por diante. No fim das contas, a curva AD se desloca 
para a direita por um multiple/ do aumento inicial em I. 



Aumento no gosto Aumento induzido no 
de investimento, AI gasto de consumo, AC 


PIB real 
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onde MPC e a propensao marginal a consumir, ou seja, o 
aumento no gasto de consumo quando a renda disponivel 
aumenta em $ 1. 

Dois modelos de taxas de juros revisitados 

Anteriormente neste capitulo, haviamos desenvolvido 
um modelo da taxa de juros segundo a preferencia por li- 
quidez. Nesse modelo, a taxa de juros de equilibrio e a taxa 
pela qual a quantidade de moeda demandada e igual a 
quantidade de moeda ofertada. Prometemos explicar como 
este ultimo e consistente com o modelo da taxa de juros se¬ 
gundo os fundos para emprestimo, que desenvolvemos no 
Capitulo 26. Nesse modelo, a taxa de juros de equilibrio e 
aquela pela qual a quantidade de fundos para emprestimo 
ofertada pelos poupadores e igual a quantidade de fundos 
para emprestimo demandada para gastos de investimento. 
Vamos dar o primeiro passo para explicar a consistencia 
entre os dois modelos de taxas de juros focalizando o que 
acontece no curto prazo. 

Como acabamos de analisar, uma queda na taxa de juros 
leva a um aumento no gasto de investimento, 1, que tende a 
levar a um aumento tanto no PIB real quanto no gasto de 
consumo, C. Contudo, o aumento no PIB real nao leva ape- 
nas a um aumento no gasto de consumo. Como observa- 


mos, leva tambem a um aumento na poupanga: a cada ro- 
dada do processo do multiplicador, parte do aumento na 
renda disponivel vaza para a poupanga. Em quanto aumen¬ 
ta a poupanga? No Capitulo 26, introduzimos a identidade 
poupaiiQa-gasto de investimento: a poupanga total na econo- 
mia e sempre igual ao gasto de investimento. Isso nos diz 
que, quando uma queda na taxa de juros leva a um gasto de 
investimento mais alto, o resultante aumento no PIB real 
gera exatamente a quantidade adicional de poupanga sufi- 
ciente para cobrir o aumento no gasto de investimento. 
Formulando de outro rnodo, depois de uma queda na taxa 
de juros, a quantidade de poupanga ofertada aumenta pre- 
cisamente o suficiente para cobrir a quantidade de poupan¬ 
ga demandada. 

A Figura 31-11 mostra como se reconciliam os dois mo¬ 
delos para taxas de juros no curto prazo, atraves das liga- 
goes entre mudangas na taxa de juros, mudangas no PIB 
real e mudangas na poupanga. O painel (a) representa o 
modelo da taxa de juros segundo a preferencia por liqui- 
dez. MS, e MD sao as curvas de oferta e demanda de moeda 
iniciais. De acordo com o modelo da preferencia por liqui- 
dez, a taxa de juros de equilibrio da economia e a taxa pela 
qual a quantidade de moeda ofertada e igual a quantidade 
de moeda demandada no mercado monetario. O painel (b) 
representa o modelo da taxa de juros segundo os fundos 


Determinagao da taxa de juros no curto prazo 


(a) Modelo da taxa de juros segundo (b) 0 modelo da taxa de juros segundo 

a preferencia por liquidez os fundos para emprestimo 



0 painel (a) mostra o modelo da taxa de juros segundo a 
preferencia por liquidez: a taxa de juros de equilibrio iguala a 
oferta de moeda e a quantidade de moeda demandada. No curto 
prazo, a taxa de juros e determinada no mercado de moeda, em 
que um aumento da oferta de moeda de M 1 para M 2 pressiona 
a taxa de juros de equilibrio para baixo, de r 2 para r 2 . 0 painel 
(b) mostra o modelo da taxa de juros segundo os fundos para 


emprestimo. A queda na taxa de juros no mercado de moeda 
leva, atraves do efeito multiplicador, a um aumento no PIB real 
e na poupanga, a um deslocamento para a direita da curva de 
oferta de fundos para emprestimo, de S 3 para S 2 , e a uma queda 
na taxa de juros, de r 3 para r 2 . Em conseqiiencia, a nova taxa de 
juros de equilibrio no mercado de fundos para emprestimo e 
igual a nova taxa de equilibrio no mercado de moeda, em r 2 . 
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para emprestimo. 5 X e a curva de oferta inicial de fundos 
para emprestimo e D e a curva de demanda por fundos para 
emprestimo. De acordo com o modelo da taxa de juros se- 
gundo os fundos para emprestimo, a taxa de juros de equi- 
librio na economia e a taxa pela qual a quantidade ofertada 
de fundos para emprestimo e igual a quantidade demanda- 
da de fundos para emprestimo, no mercado de fundos para 
emprestimo. 

Na Figura 31-11, tanto o mercado de moeda quanto o 
mercado de fundos para emprestimos estao inicialmente 
em equilibrio na mesma taxa de juros r l . Poder-se-ia imagi- 
nar que isso acontece somente por acaso, mas na realidade 
isso e sempre verdade. Para ver por que, acompanhemos o 
que acontece quando o Fed aumenta a oferta de moeda. 
Essa agao empurra a curva de oferta de moeda para a direi- 
ta, ate M S 2 , e a taxa de juros de equilibrio no mercado mo- 
netario cai para r 2 . O que acontece, no painel (b), no mer¬ 
cado de fundos para emprestimo? No curto prazo, a queda 
na taxa de juros leva a um aumento no PIB real, o que gera 
um aumento na poupanga atraves do processo do multipli- 
cador. Esse aumento na poupanga desloca a curva de oferta 
de fundos para emprestimo para a direita, de para S 2 , re- 
duzindo a taxa de juros de equilibrio no mercado de fundos 
para emprestimo tambem. E ja sabemos que a poupanga 
aumenta exatamente o suficiente para cobrir o aumento no 
gasto de investimento. Dai se conclui que a taxa de juros de 
equilibrio no mercado de fundos para emprestimo cai para 
r 2 , a mesma que a nova taxa de juros de equilibrio no mer¬ 
cado monetario. 

No curto prazo, entao, a oferta e a demanda de moeda 
determinam a taxa de juros, e o mercado de fundos para 
emprestimo acompanha a tendencia do mercado de moe¬ 
da. Quando uma mudanga na oferta de moeda leva a uma 
mudanga na taxa de juros, a mudanga resultante no PIB 
real faz com que a oferta de fundos para emprestimo se mo- 


difique tambem. Em consequencia, a taxa de equilibrio no 
mercado de fundos para emprestimo e a mesma que a taxa 
de juros de equilibrio no mercado de moeda. 

Note que estamos dizendo “no curto prazo”. Recorde, 
do Capitulo 27, que mudangas na demanda agregada afe- 
tam o produto agregado somente no curto prazo. No longo 
prazo, o produto agregado e igual ao produto potencial. 
Dessa forma, esse relato sobre como uma queda na taxa de 
juros leva a um aumento no produto agregado, que leva ao 
aumento da poupanga, aplica-se somente ao curto prazo. 
No longo prazo, como veremos na proxima segao, a deter- 
minagao da taxa de juros e bem diferente, pois os papeis 
dos dois mercados se invertem. No longo prazo, o mercado 
de fundos para emprestimo determina a taxa de juros de 
equilibrio, eeo mercado de moeda que acompanha a ten¬ 
dencia do mercado de fundos para emprestimo. 

e £ o n o . m. i a e in a g . a o . . .. 0 

0 Fed e o hiato de produto , 1985-2004 

Nas Figuras 31-8 e 31-9 mostramos como a politica 
monetaria pode desempenhar um papel util: uma politica mo¬ 
netaria expansionista pode fechar hiatos de recessao, e uma 
politica monetaria contracionista pode fechar hiatos de in- 
ilagao. A observagao da politica monetaria dos Estados 
IJnidos entre 1985 e 2004 revela que o Fed de fato tendeu a 
cortar a taxa de juros quando a economia tinha um hiato de 
recessao e a elevar a taxa de juros quando a economia tinha 
um hiato de inflagao. 

O eixo vertical esquerdo da Figura 31-12 mostra a taxa 
de juros do mercado interbancario; a linha indicada por 
"taxa do mercado interbancario” mostra o valor anual me¬ 
dio dessa taxa entre 1985 e 2004. O eixo vertical direito 
mostra estimativas feitas pelo Escritorio de Orgamento do 


A politica do Banco Central dos Estados 
Unidos e o ciclo economico 


0 eixo vertical esquerdo mede a taxa de juros do 
mercado interbancario. 0 eixo vertical direito mede o 
hiato de produto, calculado como a diferenga entre o 
produto efetivo e o potencial como percentagem do 
produto'potencial. Nos ultimos 20 anos, o Fed adotou 
politica monetaria contracionista quando a economia 
operava acima do produto potencial - ou seja, 
aumentou a taxa de juros do mercado interbancario 
quando havia um hiato de inflagao. 0 Fed adotou 
politica monetaria expansionista quando a economia 
operava abaixo do produto potencial - isto e, reduziu 
a taxa de juros quando havia um hiato de recessao. 


Taxa do 
mercado 
interbancario 


Hiato de produto 
(% do produto 
potencial) 



Ano 
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Congresso americano para o hiato de produto, medido 
como percentagem do produto potencial. Esse nutnero e 
positivo quando ha urn hiato inflacionario, como em 1999 
e 2000, e e negativo quando ha urn hiato de recessao, como 
em 2001 ate 2004. 

Como se ve, existe uma associagao positiva entre a taxa 
de juros do Fed e o hiato de produto: o Fed tendeu a au- 
mentar a taxa de juros quando o produto agregado estava 
acima do produto potencial e a reduzi-la quando o produto 
agregado estava abaixo do produto potencial. Em outras 
palavras, o Fed estava em grande medida seguindo a politi- 
ca ilustrada nas Figuras 31-8 e 31-9. 

As duas linhas nao sao perfeitamente sincronizadas. 
Como se ve, o Fed nao aumentou a taxa de juros em 1998 e 
1999, ainda que a economia tivesse desenvolvido um hiato 
de inflagao substancial. A principal razao e que o Fed nao 
tinha certeza de que havia na epoca um hiato de produto. 
Como veremos no Capitulo 34, alguns economistas consi- 
deram que o Fed deveria ter aumentado a taxa de juros na- 
quele periodo. Alem disso, dados de anos anteriores a 1985 
tern aspecto muito diferente. Antes de 1985, o Fed estava 
lidando com o problema das expectativas inflaciondrias, 
que discutiremos no Capitulo 33. 

A ligao mais importante, contudo, e que nas duas ulti¬ 
mas decadas a politica efetiva do Fed em grande medida 
correspondeu a nossa analise basica de como a politica mo¬ 
netaria deve funcionar. 

'O'.;?. , % *’ 

0 Federal Reserve pode usar politico monetaria expansionis- 
ta para fechar um hiato de recessao e politico monetaria 
contracionista para fechar um hiato de inflagao. 

Tal como a politica fiscal, a politica monetaria da origem a 
um efeito multiplicador atraves de mudangas na taxa de ju¬ 
ros que afetam o gasto agregado e a poupanga. 

No curto prazo, a taxa de juros de equilibrio na economia e 
determinada no mercado monetario pelo modelo da prefe¬ 
rence por liquidez. Mudangas na taxa de juros induzem mu¬ 
dangas no produto agregado e na poupanga, e o mercado de 
fundos para emprestimo se ajusta a taxa de juros de equili¬ 
brio decorrente do mercado de moeda. 


1. Suponha que a economia esteja atualmente sofrendo um hiato 
de recessao e que o Fed use politica monetaria expansionista 
para fechar esse hiato. Descreva o efeito de curto prazo dessa 
politica no seguinte: 

a. Curva de oferta de moeda 

b. Taxa de juros de equilibrio 

c. Gasto de investimento 

d. Gasto de consumo 

e. Produto agregado 


f. Nivel de pregos agregado 

g. Poupanga 

h. Curva de oferta de fundos para emprestimo no mercado de 
credito 

As respostas estao no fim do livro. 


MOEDA, PRODUTO E PREgOS NO L0NG0 
PRAZO . 0 

Atraves de seu efeito expansionista e contracionista, a poli- 
tica monetaria pode ser usada para mover a economia mais 
rapidamente em diregao ao equilibrio macroeconomico de 
longo prazo. Algumas vezes, contudo, ha eventos moneta- 
rios que afastam a economia do equilibrio macroeconomi¬ 
co de longo prazo. Algumas vezes, o banco central simples- 
mente comete um erro. Por exemplo, o BC pode acreditar 
que o produto potencial seja mais alto ou mais baixo do 
que na realidade e e cometer enganos de politica moneta¬ 
ria. Alem disso, bancos centrais algumas vezes sao obriga- 
dos a atuar segundo consideragoes que nao o objetivo da 
estabilidade da economia. Por exemplo, como veremos no 
Capitulo 33, os bancos centrais algumas vezes ajudam o 
governo a pagar suas contas imprimindo dinheiro, uma 
aqao que aumenta a oferta monetaria. 

O que acontece quando uma mudanga na oferta de moe¬ 
da afasta a economia do equilibrio de longo prazo, em lugar 
de aproxima-la? Aprendemos no Capitulo 27 que a econo¬ 
mia automaticamente se corrige no longo prazo: um cho- 
que de demanda tern um efeito apenas temporario sobre o 
produto agregado. Se o choque de demanda e o resultado 
de uma mudanga na oferta de moeda, podemos fazer uma 
afirmagao ainda mais forte: no longo prazo, mudangas na 
quantidade de moeda afetam o nivel de pregos agregado, 
mas elas nao mudam o produto agregado real ou a taxa de 
juros. Para ver por que, examinemos o caso de um aumen- 
to na oferta monetaria. 

Efeitos de curto e longo prazos 
de um aumento na oferta monetaria 

Para analisar os efeitos de longo prazo de um aumento na 
oferta de moeda, recordemos a distingao entre curva de ofer¬ 
ta agregada de curto prazo e de longo prazo. A curva de 
oferta agregada de curto prazo tern inclinagao para cima: 
no curto prazo, um nivel de pregos agregado mais alto leva a 
um produto mais alto. A curva de oferta agregada de longo 
prazo, contudo, e vertical no produto potencial. No lon¬ 
go prazo, um aumento nos pregos dos bens e servigos fina¬ 
ls leva a um aumento igual nos salarios nominais, e o P1B 
real permanece igual ao produto potencial. 

A Figura 31-13 mostra os efeitos de curto prazo e de longo 
prazo de um aumento na oferta de moeda quando a economia 
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Efeito de curto e longo prazos 
de um aumento na oferta de moeda 


Um aumento na oferta de moeda gera um efeito positive 
de curto prazo, mas no longo prazo nao tem efeito 
sobre o PIB real. Aqui a economia comega em E p um 
ponto de equilibrio de curto e longo prazos. Um 
aumento na oferta de moeda desloca a curva AD para a 
direita, e a economia se move para um novo equilibrio 
de curto prazo em f 2 e um novo PIB real de Y 2 . Mas f 2 
nao e um equilibrio de longo prazo: Y 2 excede o 
produto potencial, Y lt levando, ao longo do tempo, a 
um aumento nos salarios nominais. No longo prazo, o 
aumento nos salarios nominais desloca a curva de oferta 
agregada de curto prazo para a esquerda, para uma nova 
posigao em 5RAS 2 . A economia alcanga um novo 
equilibrio de curto e longo prazo em f 3 na curva LRAS, e 
o produto volta ao produto potencial, Y v 0 unico efeito 
de longo prazo de um aumento na oferta de moeda e um 
aumento no nivel de pregos agregado para P 3 . 



comega no produto potencial, Y,. A curva de oferta agregada 
de curto prazo inicial e SRAS,, a curva de oferta agregada de 
longo prazo e LRAS, e a curva de demanda agregada inicial e 
AD,. O equilibrio inicial da economia e E,, um ponto que e 
tanto de equilibrio macroeconomico de curto prazo quanto 
de longo prazo, pois esta sobre a curva de oferta agregada de 
curto prazo, bem como sobre a curva de oferta agregada 
de longo prazo. O PIB real esta no produto potencial, Y,. 

Suponhantos agora que haja um aumento na oferta de 
moeda. Isso desloca a curva AD para a direita ate AD 2 . No 
curto prazo, a economia se move para um novo equilibrio 
macroeconomico de curto prazo em E 2 . O nivel de pregos 
aumenta de P, para P,, e o PIB real aumenta de Y, para Y->„ 
Isto e, tanto o nivel de pregos agregado quanto o produto 
agregado aumentam no curto prazo. 

Mas o produto agregado Y, esta acima do produto po¬ 
tencial. Em consequencia, os salarios nominais aumenta- 
rao ao longo do tempo, fazendo com que a curva de oferta 
agregada de curto prazo se desloque para a esquerda. Esse 
processo somente se detent quando a curva SRAS chega a 
SRAS 2 e a economia termina no ponto E 3 , um ponto de 
equilibrio macroeconomico tanto de curto prazo quanto de 
longo prazo. O efeito de longo prazo de um aumento na 
oferta monetaria, portanto, e que o nivel de pregos agrega¬ 
do aumentou de P, para P 5 , mas o produto agregado esta de 
volta ao produto potencial, Y,. No longo prazo, uma ex- 
pansao monetaria eleva o nivel de pregos agregado, mas 
nao tem efeito sobre o PIB real. 

Nao vamos descrever em detalhes os efeitos de uma 
contragao monetaria. Mas aplica-se a mesma logica. No 


curto prazo, uma queda na oferta de moeda leva a uma 
queda no produto agregado, a medida que a economia se 
move para baixo na curva de oferta agregada de curto pra¬ 
zo. No longo prazo, contudo, a contragao monetaria re- 
duz apenas o nivel de precos agregado, e o PIB real volta 
ao produto potencial. 

Neutralidade monetaria 

Em quanto uma mudanga na oferta de moeda muda o nivel 
de pregos agregado no longo prazo? Uma mudanga na ofer¬ 
ta monetaria leva a uma mudanga proporcional no nivel de 
pregos agregado no longo prazo. Por exemplo, se a oferta 
de moeda cai 25%, o nivel de pregos agregado cai 25% no 
longo prazo; se a oferta de moeda aumenta 50%, o nivel de 
pregos agregado aumenta 50% no longo prazo. 

Como se sabe isso? Imaginemos o seguinte: suponhamos 
que todos Os pregos da economia, ou seja, pregos dos bens e 
servigos finais, bem como pregos de fatores tais como sala¬ 
rios nominais, dobrem. E suponhamos que ao mesmo tem¬ 
po dobre a oferta de moeda. Que diferenga isso faz na econo¬ 
mia em termos reais? A resposta e: nenhuma. Todas as varia- 
veis reais da economia, inclusive o valor real da oferta mone¬ 
taria, permaneceram sem mudar, de modo que nao ha razao 
para ninguem se comportar de modo diferente. 

Podemos expressar esse argumento na forma inversa: se 
a economia comega em equilibrio macroeconomico de lon¬ 
go prazo e a oferta de moeda nominal muda, a volta ao 
equilibrio macroeconomico de longo prazo exige que se 
restaurem todos os valores reais a seus valores originais. 
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Isso inclui restaurar a oferta de moeda real ao seu nivel ori¬ 
ginal. Assim, se a oferta de moeda cai 25%, o nivel de pre- 
q os agregado tem de cair 25%; e se a oferta de moeda au- 
menta 50%, o nivel de pregos tem de aumentar 50% e assim 
por diante. 

Essa analise demonstra o conceito conhecido como neu- 
tralidade monetaria, de que mudangas na oferta de moeda 
nao tem efeito real sobre a economia - nem efeito sobre o 
PIB real nem sobre seus componentes. O unico efeito de 
um aumento na oferta de moeda e aumentar o nivel de pre- 
gos agregado em igual percentagem. Os economistas argu- 
mentam que a moeda e neutra no longo prazo. 

Esse e um bom momento, no entanto, para recordar o 
dito de Keynes: “No longo prazo, estaremos todos mortos.” 
No longo prazo, as mudangas na oferta de moeda nao tem 
qualquer efeito sobre o PIB real, sobre as taxas de juros ou 
sobre qualquer outra coisa que nao o nivel de pregos. Mas 
seria absurdo concluir dai que o banco central e irrelevan- 
te. A politica monetaria tem efeitos reals poderosos sobre a 
economia no curto prazo, muitas vezes significando a dife- 
renga entre recessao e expansao. E isso importa muito para 
o bem-estar social. 
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Taxa de juros de longo prazo 

No curto prazo, um aumento na oferta de moeda leva a uma 
queda na taxa de juros, e uma redugao na oferta de moeda 
leva a uma elevagao da taxa de juros. No longo prazo, contu- 
do, mudangas na oferta monetaria nao afetam a taxa de juros. 

A Figura 31-14 mostra por que. Ela e similar a Figura 
31-11, mas neste caso o painel (a) mostra a curva de deman- 
da de moeda real, RMD. O painel (b), como na Figura 31-11, 
mostra a oferta e a demanda de fundos para emprestimo. 
Supomos que em ambos os paineis a economia esteja ini- 
cialmente em E, em equilibrio macroeconomico de longo 
prazo no produto potencial, com a oferta de moeda nomi¬ 
nal igual a Mj e o nivel de pregos igual a P : . A curva de de¬ 
manda para fundos para emprestimo e D e a curva de oferta 
inicial de fundos para emprestimo e S x . A taxa de juros de 
equilibrio inicial e iq. 

Suponha agora que a oferta de moeda nominal aumente 
de M, para Ja sabemos, pela neutralidade da moeda, 
que no longo prazo o nivel de pregos agregado aumenta na 
mesma proporgao que o aumento na oferta de moeda, mas 
que no curto prazo o nivel de pregos aumenta em propor¬ 
gao rnenor. Assim, o efeito inicial de um aumento na oferta 



Determinagao de longo prazo da taxa de juros 


(a) Modelo segundo a preferencia por liquidez 


(b) 0 modelo segundo os fundos para emprestimo 


Taxa de 
juros, r 


Equilibrio de 
l produto potencial 

/ 

L F 



2. ... mas no longo 
prazo o aumento de 
todos os pregos reduz 
a oferta de moeda 
real de volta para 
seu nivel original... 


RMD J. No curto prazo, um 
aumento na oferta de 
moeda real reduz a 
taxa de juros... 


«,/?! = M 2 /P^M 2 /P 2 


Taxa de 
juros, r 


Quantidade de 
moeda real, M/P 


Equilibrio de 
produto potencial ^ 

3. ... e reduz a 
^ oferta de fundos 
para emprestimo 


: : o 

original e o produto 
agregado de volta 
para o produto 
potencial 

Q 1 ^Q 2 

Quantidade de fundos 
para emprestimo 


0 painel (a) mostra o mercado de moeda expresso em 
termos reais, e o painel (b) mostra o mercado de fundos para 
emprestimo. Cada mercado comega no ponto E, onde a 
economia esta no seu produto potencial. No curto prazo, um 
aumento da oferta de moeda aumenta a oferta de moeda real 
de M 1 /P 1 para Af 2 /P 2 e reduz a taxa de juros de equilibrio 
de rq para r 2 a medida que o mercado de moeda se move do 
ponto E para o ponto X. A queda na taxa de juros leva a um 
PIB real mais alto e a uma poupanga mais elevada, atraves 
do efeito do multiplicador. Isso desloca para a direita a 


curva de oferta de fundos para emprestimo, de S a para 5 2 , 
igualmente movendo o mercado de fundos para emprestimo 
de £ para X. Entretanto, no longo prazo, o aumento na 
oferta de moeda aumenta os pregos: a oferta de moeda 
real retorna ao seu nivel original, M 2 /P 3 = A? 1 /P 1 , e a 
curva de oferta de fundos para emprestimo se desloca de 
volta para sua posigao inicial, 5j. Assim, no longo prazo, 
a taxa de juros de equilibrio e determinada pela oferta e 
demanda de fundos de emprestimo que surgem no produto 
potencial. 
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Relagao de longo prazo entre moeda 
e inflagao 

0 eixo horizontal mede o aumento percentual anual 
da oferta de moeda de urn pais entre 1970 e 2000. 0 
eixo vertical mede o aumento percentual anual no 
nivel de pregos agregado do pais no mesmo periodo. 
Cada ponto representa um pais especifico. A 
dispersao dos pontos esta proxima a linha de 45 
graus, mostrando que no longo prazo o aumento na 
oferta de moeda leva mais ou menos aos mesmos 
aumentos percentuais no nivel de pregos agregado. 
Fonte: Base de dados da ONU. 



Taxa de crescimento da oferta 
de moeda, 1970-2000 


de moeda nominal e uma aumento na oferta de moeda real, 
Mj/P] para M 2 /P 2 . Dada a curva de demanda de moeda real, 
RMD, isso reduz a taxa de juros de equilibrio de tq para r 2 , e 
o mercado monetario se move para X no painel (a). E, 
como vimos anteriormente, a oferta de fundos para em- 
prestimos se desloca para a direita o suficiente para que a 
quantidade de fundos para emprestimo ofertada e a quanti- 
dade de fundos para emprestimo demandada se tornem 
iguais em r 2 . De modo correspondente, o mercado de fun¬ 
dos para emprestimo se move para X no painel (b), corres- 
pondendo X a um produto agregado superior ao produto 
potencial, porque a taxa de juros em X, r 2 , e mais baixa que 
a taxa de juros vigente no produto potencial, r,. 

No longo prazo, contudo, o rn'vel de pregos agregado au- 
menta mais, de P 2 para P 3 . Como vimos, isso reduz a oferta 
de moeda real de volta para seu nivel original: M 2 /P 3 e igual a 
M,/P,. Em consequencia, a taxa de juros de equilibrio volta 
para tq, e cada mercado volta para E. Enquanto isso, o pro¬ 
duto agregado igualmente cai de volta para o produto poten¬ 
cial - o que significa que a poupanga tambem relorna ao seu 
nivel original. No painel (b), a oferta de fundos para empres¬ 
timo, que inicialmente se deslocara de 5] para S 2 , se desloca 
de volta para S t . 

Por conseguinte, no longo prazo, mudangas na oferta de 
moeda nao afetam a taxa de juros. O que e, entao, que deter- 
mina a taxa de juros de longo prazo, isto e, o que determina 
tq na Figura 31-14? Resposta: a oferta e a demanda de fundos 
para emprestimo. Mais especificamente, no longo prazo, a 
taxa de juros de equilibrio iguala a oferta e a demanda de 
fundos para emprestimo que surgem no produto potencial. 



Evidenc'd internacional de neutralidade 
monetaria 

Hoje em dia, a politica monetaria dos paises ricos e bas- 
tante similar. Cada uma das principals nagoes (ou, no 


caso do euro, grupo de nagoes) tern um banco central pro- 
tegido da pressao politica. Todos esses bancos centrais 
tentam manter o nivel de pregos agregado mais ou menos 
estavel, o que normalmente significa inflagao de no maxi- 
mo 2% a 3% ao ano. 

Mas, se examinamos um periodo mais longo e um 
grupo mais amplo de paises, vemos grandes diferengas 
no crescimento da oferta monetaria. Entre 1970 e os dias 
atuais, a oferta de moeda aumentou apenas em uma pe- 
quena percentagem em alguns paises, como a Suiga e os 
Estados Unidos, mas aumentou muito mais rapidamente 
em alguns paises pobres, como a Bolivia. Essas diferengas 
nos permitem verificar se e realmente verdade que aumen¬ 
tos na oferta de moeda levam, no longo prazo, a aumentos. 
percentuais iguais no nivel de pregos agregado. 

A Figura 30-15 apresenta os aumentos percentuais 
anuais na oferta de moeda e no nivel de pregos agregado 
para uma amostra de paises no periodo 1970-2000, cada 
ponto representando um pais. Se a relagao entre aumen¬ 
to de oferta monetaria e mudanga no nivel de pregos agre¬ 
gado fosse perfeita, os pontos estariam precisamente so- 
bre a linha de 45 graus. De fato, a relagao nao e exata, pois 
ha outros fatores alenr da moeda que afetam o nivel de 
pregos agregado. Mas o diagrama de dispersao mostra que 
os pontos estao bastante proximos da linha de 45 graus, 
mostrando uma relagao mais ou menos proporcional en¬ 
tre moeda e nivel de pregos agregado. Ou seja, os da¬ 
dos dao apoio a ideia de que a moeda e neutra no longo 
prazo. 



De acordo com a neutralidade monetaria, mudangas na 
oferta de moeda nao afetam o PIB real ou a taxa de juros, 
mas somente o nivel de pregos agregado. Os economistas 
acreditam que a moeda seja neutra no longo prazo. 
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I > No longo prazo, a taxa de juros de equilfbrio na economia e 
determinada pelo mercado de fundos para emprestimo. Ela e 
a taxa de juros que equilibra a oferta e a demanda de fundos : 
para emprestimo que surgem quando a economia esta no I 
produto potencial. 



1. Suponha que o banco central aumente a quantidade de moeda 
em 25%, ainda que a economia esteja inicialmente em equiLi- 
brio macroeconomico de curto e longo prazos. Dando numeros 
sempre que possivel, descreva os efeitos no curto prazo e no 
longo prazo sobre o seguinte: 

a. Produto agregado 

b. Nivel de pregos agregado 

c. Quantidade de moeda real 

d. Taxa dejuros 

As respostas estao no fim do livro. 


• UM OLHAR ADIANTE • 


A poh'tica monetaria e fiscal pode ser usada para fechar hia- 
tos: um hiato de recessao, em que a economia esta produ- 
zindo menos que o produto potencial, e um hiato de infla¬ 
gao, em que ela esta produzindo mais que o produto poten¬ 
cial. Ainda nao explicamos, no entanto, por que fechar hia- 
tos e tao importante. 

No caso do hiato de recessao, a resposta e que tal hiato 
esta associado a um elevado desemprego. Para aprofundar 
o entendimento dessa preocupagao, contudo, precisamos 
olhar mais cuidadosamente as causas e o significado do de¬ 
semprego. Este e o tema do Capitulo 32. 

As causas e o custo da inflagao sao questdes mais sutis, 
que trataremos no Capitulo 33. 


RESUMO >>>>>>>>>>>>>>>> 


1. A curva de demanda de moeda surge de um trade-off entre o 
custo de oportunidade de manter moeda e a liquidez que a 
moeda oferece. O custo de oportunidade de manter moeda 
depende da taxa de juros de curto prazo, e nao da taxa de ju¬ 
ros de longo prazo. 

2. Tudo o mais mantido constante, a quantidade de moeda no¬ 
minal demandada e proporcional ao nivel de pregos agrega¬ 
do. Assim, a demanda de moeda pode ser representada tam- 
bem usando a curva de demanda de moeda real. Mudangas 
no gasto agregado real, na tecnologia e nas instituigoes deslo- 
cam as curvas de demanda de moeda real e nominal. De acor- 
do com a equagao quantitativa, a quantidade de moeda real 
demandada e proporcional ao gasto agregado real, em que a 
constante de proporcionalidade e 1 dividido pela velocidade 
da moeda. 

3. O modelo da taxa de juros segundo a preferencia por liqui¬ 
dez diz que a taxa de juros e determinada no mercado de moe¬ 


da pela curva de demanda de moeda e a curva de oferta de 
moeda. O banco central pode mudar a taxa de juros no curto 
prazo deslocando a curva de oferta de moeda. Na pratica, o 
banco central americano, o Fed, usa operagoes de mercado 
aberto para alcangar uma meta de taxa de juros no mercado 
interbancario, taxa que em geral e acompanhada pelas de- 
mais taxas de juros. 

4. Polltica monetaria expansionista, que reduz a taxa de juros e 
aumenta a demanda agregada ao aumentar a oferta de moeda, 
e usada para fechar hiatos de recessao. Polltica monetaria 
contracionista, que aumenta a taxa de juros e reduz a deman¬ 
da agregada ao reduzir a oferta de moeda, e usada para fechar 
hiatos de inflagao. 

5. Tal como a polltica fiscal, a poh'tica monetaria tem um efeito 
multiplicador, porque mudangas na taxa de juros levam a 
mudangas no gasto de consumo e na poupanga, bem como 
nos gastos de investimento. No curto prazo, uma mudanga 
na taxa de juros de equillbrio determinada no mercado mo- 
netario resulta em uma mudanga no PIB real e na poupanga. 
atraves do efeito multiplicador. A mudanga na poupanga des- 
loca a oferta de fundos para emprestimo no mercado de cre- 
dito ate que este alcance o equillbrio com uma nova taxa de 
juros de equillbrio. 

6. No longo prazo, mudangas na oferta de moeda afetam o nivel 
de pregos agregado, mas nao o PIB real ou a taxa de juros. De 
fato, existe neutralidade monetaria: mudangas na oferta de 
moeda nao tem efeito real sobre a economia no longo prazo. 
Assim, a polltica monetaria e ineficaz no longo prazo. 

7. No longo prazo, a taxa de juros de equillbrio iguala a oferta e 
a demanda de fundos para emprestimos que surgem, no pro¬ 
duto potencial, no mercado de fundos para emprestimo. 


PALAVRAS-CHAVE >>>>>>>>>>> 


Taxa de juros de curto prazo, p. 650 
Taxa de juros de longo prazo, p. 650 
Curva de demanda de moeda, p. 650 
Quantidade de moeda real, p. 651 
Curva de demanda de moeda real, p. 652 
Velocidade da moeda, p. 653 
Equagao da quantidade de moeda, p. 653 
Modelo da taxa de juros segundo a preferencia por 
liquidez, p. 654 

Curva de oferta de moeda, p. 654 

Meta para a taxa de juros do mercado interbancario, p. 656 
Polltica monetaria expansionista, p. 659 
Polltica monetaria contracionista, p. 660 
Neutralidade monetaria, p. 665 


PROBLEMAS >>>>>>>>>>>>>> 


1. Acesse a pagina do Fed na Internet ( http:/www.federalreser- 
ve.gov/FOMC/) para encontrar o comunicado da reuniao 
mais recente do Comite de Mercado Aberto do Fed. (Va ate a 
parte inferior da pagina da web e clique no comunicado mais 
recente ali listado.) 




PARTE XIII FLUTUAgOES ECONOMICAS NO CURTO PRAZO 


ELSEVIER 


a. Qual e a meta para a taxa de juros do mercado interbanca- 
rio (a chamada FFR na sigla em ingles)? 

b. Essa meta e diferente da meta da reuniao anterior do 
FOMC? Em caso afirmativo, de quanto e a diferenga? 

c. O comunicado faz comentarios sobre as condigoes ma¬ 
croeconomicas dos Estados Unidos? Como ele descreve a 
economia americana? 

2. Como os eventos seguintes afetarao a demanda por moeda 
nominal como definida por Ml? Em cada caso, especifique 
quando se trata de urn deslocamento da curva de demanda ou 
de um movimento sobre a curva de demanda e sua diregao. 

a. A taxa de juros cai de 12% para 10%. 

b. Comega a estagao de compras natalinas. 

c. O McDonald e outras cadeias de alimentagao rapida co- 
megam a aceitar cartoes de credito. 

d. O Fed faz uma operagao de mercado aberto comprando 
Letras do Tesouro. 

3. A tabela a seguir rnostra o PIB, Ml e M2 em bilhoes de dolares 
e seus incrementos qtiinquenais de 1960 a 2000, como publi- 
cado no Rclatorio Economico de 2005 da Presidencia dos Esta¬ 
dos Unidos. Complete a tabela calculando a velocidade da 
moeda. usando tanto Ml como M2. Que tendencias ou pa- 
droes voce observa na velocidade da moeda? O que pode ex- 
plicar essas tendencias? 


Ano 

PIB 

nominal 
(bilhoes 
de dolares) 

Ml 

(bilhoes 

de 

dolares) 

M2 

(bilhoes 

de 

dolares) 

Veloci¬ 

dade 

usando 

Ml 

Veloci¬ 

dade 

usando 

M2 

1960 

$526,4 

$140,7 

$312,4 

7 

7 

1965 

719,1 

167,8 

459,2 

7 

7 

1970 

1.038,5 

214,4 

626,5 

7 

7 

1975 

1.638,3 

287,1 

1.016,2 

7 

7 

1980 

2.789,5 

408,5 

1.599,8 

7 

7 

1985 

4.220,3 

619,8 

2.495,7 

7 

7 

1990 

5.803,1 

824,8 

3.279,2 

7 

7 

1995 

7.397,7 

1.127,0 

3.641,2 

7 

7 

2000 

9.817,0 

1.087,9 

4.932,5 

7 

7 


4. A tabela a seguir rnostra o crescimenlo anual de Ml e do PIB 
nominal no Japao no inicio do seculo XXI. O que deve estar 
acontecendo com a velocidade da moeda nesse periodo? 


Ano 

Crescimento 
de Ml 

Crescimento do 
PIB nominal 

2000 

8,2% 

2,9% 

2001 

8,5% 

0,4% 

2002 

27,6% 

-0,5% 

2003 

8,2% 

2,5% 


5. Uma economia se defronta com um hiato de recessao que se 
rnostra no diagrama a seguir. Para eliminar o hiato, o banco cen¬ 
tral deveria usar politica monetaria expansionista ou contracio- 
nista? Como mudarao a taxa de juros, a gasto de investimento, a 
gasto de consumo, o PIB real e a nlvel de pregos agregado a me- 
dida que a politica monetaria fecha o hiato de recessao? 



6 . Uma economia se defronta com um hiato de inflagao que se 
rnostra no diagrama a seguir. Para eliminar o hiato, o banco 
central deveria usar politica monetaria expansionista ou con- 
tracionista? Como mudarao a taxa de juros, o gasto de inves¬ 
timento, o gasto de consumo, o PIB real e o nivel de pregos 
agregado a medida que a politica monetaria fecha o hiato de 
inflagao? 

Nivel de 
pregos 
agregado 

Pi 


Produto Yp PI® rea ^ 

potential 


LRAS 


SRAS 




/ 


AD, 


7. Na economia de Eastlandia, o mercado monetario esta ini- 
cialmente em equilibrio, quando a economia comega a desli- 
zar para uma recessao. 

a. Usando o diagrama a seguir explique o que acontecera 
com a taxa de juros se o banco central de Eastlandia man- 
tem a oferta de moeda constante em M t . 

b. Se em vez disso, o banco central esta decidido a manter a 
meta da taxa de juros em r,, como deveria o banco central 
reagir se a economia ruma para uma recessao? 



8. Uma economia esta em equilibrio macroeconomico de longo 
prazo, com uma taxa de desemprego de 5%, quando o gover- 
no passa uma lei exigindo que o banco central use a politica 
monetaria para baixar a taxa de desemprego para 3% e man- 
te-la nesse nivel. Como o banco central alcangaria esse objeti- 
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vo no curto prazo? O que aconteceria no longo prazo? llustre 
com um diagrama. 

9. De acordo com o site do Banco Central Europeu, o tratado 
que estabelece a Comunidade Europeia “deixa claro que as- 
segurar a estabilidade de pregos e a contribuigao mais impor- 
tante que a politica monetaria pode dar para obter um clima 
economico favoravel e um nlvel elevado de emprego”. Se a 
estabilidade de pregos e o unico objetivo da politica moneta¬ 
ria, explique como a politica monetaria seria conduzida du¬ 
rante recessoes. Analise tanto o caso de uma recessao resul- 
tante de um choque de demanda quanto o caso de uma reces¬ 
sao que resulta de um choque de oferta, 

10. A eficacia da politica monetaria depende da facilidade com 
que mudangas na oferta monetaria alteram a taxa de juros. Ao 
mudar a taxa de juros, a politica monetaria afeta gastos de in- 
vestimento e a curva de demanda agregada. As economias de 
Albernia e Brittania t£m curvas de demanda monetaria bem 
diferentes, como se mostra no diagrama a seguir. Em qual 
economia as mudangas na oferta de moeda serao mais efica- 
zes como instrumento de politica? Por que? 


Taxa de 
juros, r 


(a) Albernia 



Quantidade de 
moeda nominal, M 


11. Durante a Grande Depressao, empresarios nos Estados Uni- 
dos estavam muito pessimistas sobre o futuro do crescimento 
economico e relutavam em aumentar os gastos de investi- 
mento, mesmo quando a taxa de juros caia. Como isso limita- 
va o potencial da politica monetaria para ajudar a aliviar a De¬ 
pressao? 

12. Usando uma figura similar a Figura 31-11, explique como 
o mercado monetario e o mercado de fundos para empres- 
timo reagem a uma redugao na oferta monetaria no curto 
prazo. 

13. Compare os efeitos de curto prazo e de longo prazo de um au- 
mento na oferta de moeda sobre a taxa de juros. Qual merca¬ 
do determina a taxa de juros no curto prazo? Qual mercado 
no longo prazo? Quais sao as implicagoes de sua resposta 
para a eficacia da politica monetaria no curto prazo e no lon¬ 
go prazo para influenciar o PIB real? 


Taxa de 
juros, r 


(b) Brittania 

MS, 



Quantidade de 
moeda nominal, M 
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Mercado de trabalho, 
desemprego e inflagao 



DOIS CAMINHOS PARA 0 DESEMPREGO 


M ichael Watson, um criador de 
programas de computador de 
Colorado Springs, tem entrado 
e saido da turma dos desem- 
pregados nos ultimos tres anos. Desde 
que seu empregador, uma empresa de 
alta tecnologia, fechou suas portas em 
julho de 2002, Watson esta sem ern- 
prego permanente e tem viajado de 
um lugar para outro, a pontos tao dis- 
tantes entre si como Virginia e Djibu- 
ti, cumprindo contratos de trabalho 
temporario. Ele nao esta sozinho: Co¬ 
lorado Springs, onde reside uma gran¬ 
de quantidade de trabalhadores em 
alta tecnologia, perdeu quase 20% de 
seus empregos em alta tecnologia en¬ 
tre 2000 e 2004. Algumas das pessoas 
que perderam seus empregos encon- 
traram desde entao novos trabalhos 
em Colorado Springs, outras deixa- 
ram a drea, e outras, como Watson, 
continuam procurando trabalho per¬ 
manente. 

A economia da Carolina do Norte, 
onde vive o engenheiro textil Tommy 
Patterson, passa por uma grande ex- 
pansao, comparada com o resto do 
pais. Mas Patterson, que perdeu seu 
emprego na companhia textil Char¬ 
lotte em novembro de 2004, continua 
procurando trabalho como engenhei¬ 
ro de processos na industria quimica. 
E, no entanto, apesar de haver envia- 
do 50 a 75 curriculos, ate agora nao 
achou praticamente nada. Na Caroli¬ 


na do Norte, hoje em dia ha mais em¬ 
prego do que havia alguns anos atras, 
mas empregos na industria manufatu- 
reira e em engenharia quimica conti¬ 
nuam dificeis de encontrar. 

Dado que tanto Watson quanto 
Patterson estao atualmente sem em¬ 
prego e ativamente procurando um, 
eles sao considerados desemprega- 
dos. Ambos estao em profissoes que 
estao declinando ou estagnadas nas 
localidades em que residem, mas am¬ 
bos relutam em mudar suas familias 
para uma nova cidade em busca de 
trabalho. Assim, os dois homens con¬ 
tinuam ativamente procurando um 
emprego que corresponda a suas qua- 
lificagdes e ambigdes. 

Em qualquer momento dado, rni- 
lhoes de americanos estao ativamente 
procurando emprego, mas ainda nao 
encontraram o que considerariam 
adequado. Alguns acabaranr de ser 
demitidos, e ainda outros acabaram 
de entrar para a forga de trabalho, mas 
ainda nao acharam emprego. Essa ro- 
tagao “natural” na forga de trabalho 
significa que, a qualquer momento 
dado no tempo, existe uma fragao da 
populagao que esta desempregada. 
Mas o tamanho dessa fragao depende 
do estado da economia: ha mais pes¬ 
soas na situagao de Watson ou Patter¬ 
son quando a economia esta deprimi- 
da do que quando ela esta se expan- 
dindo. 


I Neste capitulo, 
voce aprendera: 

• 0 significado de taxa natural de 
desemprego e por que ela nao 
# e zero. 

8 • Por que o desemprego riclico 

j| muda ao longo do ciclo economico. 

f! • De que modo fatores como salario 
tj minimo e salarios de efiriencia 
jg podem levar a desemprego 
estrutural. 

• As razoes pelas quais a taxa de 
desemprego pode ser mais alta ou 
mais baixa do que a taxa natural 
durante periodos prolongados. 

• A existencia de um trade-off entre 
desemprego e inflagao, 
denominado curva de Phillips de 
curto prazo, que desaparece no 
longo prazo. 

• Por que a taxa de desemprego que 
nao acelera a inflagao (a NAIRU 

da sigla em ingles) e uma medida 
importante para os responsaveis 
pela politics economics. 
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Neste capitulo, examinaremos mais de perto a natureza 
do desemprego, porque a taxa de desemprego sobe e desce 
ao longo do tempo, e o que a politica economica pode e nao 
pode fazer em relagao a isso. 


A NATUREZA DO DESEMPREGO 

As estatisticas do governo americano contam como desem- 
pregado um trabalhador que esteja ativamente procurando 
por um emprego, mas que ainda nao conseguiu encontrar 
algum. Recorde, do Capitulo 23, que a taxa de desemprego e 
a razao entre o numero de pessoas desempregadas e o nume- 
ro total de pessoas na forga de trabalho, em que a forga de 
trabalho consiste nas pessoas que estao no momento traba- 
lhando ou procurando emprego. Se todos os que quisessem 
um emprego o tivessem, a taxa de desemprego seria 0%. Mas 
as pollticas publicas dos Estados Unidos consideram que a 
taxa de desemprego de “pleno emprego”, que voce pode 
pensar que seja uma situagao em que todos os que queiram 
tern um emprego, e um numero bem superior a 0%. De fato, 
como se explica adiante em “Para Mentes Curiosas”, uma lei 
famosa conhecida como Lei Humphrey-Hawkins foi apro- 
vada pelo Congresso americano em 1978. Ela determina que 
o governo busque o pleno emprego, mas o definiu como 
sendo uma taxa de desemprego de 4%. 

Embora 4% de desemprego possa parecer um numero 
alto, afinal de contas, isso implica que mesmo com "pleno 
emprego” milhoes de americanos procurando trabalho es¬ 
tao sem trabalho, na epoca em que a Lei Humphrey- 
Hawkins foi aprovada, a vasta maioria dos economistas 
considerou essa meta irrealista. De fato, a Comissao de 
Orgamento do Congresso americano atualmente esta en- 
carregada de ealcular o balango orgamentario ciclicamente 
ajustado, ou seja, o equillbrio do orgamento publico como 
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se a economia estivesse no produto potencial e, portanto, 
em pleno emprego, usando a suposigao de que pleno em¬ 
prego significa uma taxa de desemprego de 5,2%. 

Para entender por que ha tantos trabalhadores desem- 
pregados mesmo quando a economia e considerada como 
estando em pleno emprego, temos de examinar as realida¬ 
des do mercado de trabalho. 

Cria^ao de emprego e destrui^ao de emprego 

Em qualquer momento dado, a maioria dos americanos co- 
nhece alguem que perdeu seu emprego recentemente. Em 
media, cerca de um trabalhador em sete perde seu emprego 
a cada ano (em alguns casos porque se afastou voluntaria- 
mente), mesmo em anos em que a economia vai bem. 

Ha muitas razoes para tais perdas de emprego. Uma delas e 
que ha ascensao e queda das industrias a medida que emer¬ 
gent novas tecnologias e os gostos dos consumidores mudam. 
Por exemplo, o emprego em industrias de alta tecnologia, 
como telecomunicagoes, se expandiu muito no fim dos anos 
90, mas teve uma queda aguda depois de 2000. Essa e uma 
das principals razoes por que Michael Watson, que desenvol- 
ve software , perdeu seu emprego em 2002 e tern tido dificul- 
dades em conseguir outro. Outra razao e que companhias in¬ 
dividuals vao bem ou mal dependendo da qualidade do seu 
gerenciamento ou simplesmente da sorte: por exemplo, em 
2005, a General Motors anunciou pianos para fechar varias 
plantas industrials nos Estados Unidos, embora companhias 
japonesas como a Toyota estivessem anunciando pianos de 
abrir novas fabricas na America do Norte. Alem disso, traba¬ 
lhadores individuals estao constantemente deixando o em¬ 
prego por motivos pessoais, mudangas da familia, insatisfa- 
gao, melhores perspectivas em outra parte. 

Essa constante rotagao da forga de trabalho e uma carac- 
teristica inevitavel da economia moderna. Ela e tambern 
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PLENO EMPREGO: E A LEI! 

Existe uma lei que exija que o governo dos 
Estados Unidos garanta pleno emprego? Nao, 
e nunca existiu. Mas a Lei de Pleno Emprego 
e Crescimento Equilibrado de 1978 
(normalmente mencionada como Lei 
Humphrey-Hawkins) apela para que o 
governo dos Estados Unidos alcance uma 
taxa de desemprego de 4% ou menos atraves 
de politicas macroeconomicas. 

Em nenhuma parte, a lei especifica 
penalidades para os funcionarios publicos 
que nao alcangarem aquela meta, e os 
responsaveis pela politica economica desde o 
inicio ignoraram aquela meta de desemprego. 


A unica provisao da lei que tinha alguma 
forga e que o presidente da diretoria do 
Federal Reserve, normalmente o presidente 
do Fed, deve depor duas vezes por ano 
perante o Congresso americano sobre a 
politica monetaria, uma tradigao que 
continua ate os nossos dias. Esse 
depoimento muitas vezes e mencionado 
como "depoimento Humphrey-Hawkins", 
embora aquela lei de 1978 tenha prescrito 
em 2000. 

A despeito do fato de que a Lei 
Humphrey-Hawkins nunca teve muito 
efeito direto sobre a politica economica, 


veio a ter importancia simbolica. Uma taxa 
de desemprego de 4% tornou-se a meta 
aparentemente inatingivel da politica 
economica. Em fins de 1998, quando 
a taxa de desemprego finalmente (e 
por um breve periodo) caiu ate aquela 
meta elusiva, o colunista Walter Shapiro 
perguntou na revista online Slate: 

"Onde estao as paradas comemorativas, 
os discursos patridticos, os fogos de 
artificio coloridos de vermelho-branco-azul 
e as fotografias de belas mulheres 
beijando economistas exultantes no Times 
Square?" 
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uma das principals razoes pelas quais existe uma quantida- 
de consideravel de desemprego mesmo quando a economia 
esta em nivel de pleno emprego. 

Desemprego friccional 

Quando um trabalhador perde seu emprego, ou um jovem 
trabalhador entra no mercado de trabalho pela primeira 
vez, ele com frequencia nao aceita o primeiro emprego que 
Ihe e oferecido. Por exemplo, suponha que uma programa- 
dora altamente qualificada, despedida porque uma linha de 
produto de sua companhia nao teve sucesso, passe por uma 
loja e veja na vitrine uma plaquinha de “procura-se ajudan- 
te”. Ela poderia entrar e conseguir o emprego, mas normal- 
mente isso seria uma bobagem. Em lugar disso, ela deveria 
dedicar seu tempo para procurar um emprego que leve em 
conta suas qualificagoes e pague o correspondente a elas. 

Os economistas dizem que trabalhadores que usam o tem¬ 
po procurando um emprego estao dedicados a busca de em¬ 
prego. Se todos os trabalhadores e todos os empregos fossem 
identicos, nao haveria necessidade da busca de emprego; e se 
as informagoes sobre empregos e trabalhadores procurando 
fossem perfeitas, a busca de emprego seria muito rapida. Na 
pratica, contudo, e normal que um trabalhador que perde o 
emprego (ou um jovem trabalhador que procura seu primei¬ 
ro emprego) gaste pelo menos algumas semanas na busca. 

Desemprego friccional e o desemprego que se deve ao 
tempo que os trabalhadores gastam na busca de emprego. 
Uma certa quantidade de desemprego friccional e inevita- 
vel, por duas razoes. Uma e o constante processo de criagao 
de emprego e de destruigao de emprego que acabamos de 
descrever. O outro e o fato de que sempre ha novos traba¬ 
lhadores entrando no mercado de trabalho. Por exemplo, 
em julho de 2005, nos Estados Unidos, dos 7,8 milhoes de 
trabalhadores que se contavam como desempregados, 
882.000 eram novos entrantes na forga de trabalho. 

Uma quantidade limitada de desemprego friccional e 
relativamente inofensiva e pode ate ser uma boa coisa. A 



Distribuigao dos desempregados nos Estados 
Unidos, por duragao do desemprego, 2000 

Em anos em que a taxa de desemprego e baixa, a maioria 
dos trabalhadores desempregados fica sem emprego 
apenas durante periodos curtos. Em 2000, um ano de 
baixo desemprego, 45% dos desempregados estavam 
desempregados ha apenas 5 semanas e 77% ha 15 
semanas. A brevidade do periodo de desemprego para a 
maioria dos trabalhadores sugere que a maior parte do 
desemprego em 2000 era friccional. 

Fonte: Bureau of Labor Statistics. 
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economia e mais produtiva se os trabalhadores tomam 
algum tempo para encontrar empregos adequados as 
suas qualificagoes, e trabalhadores desempregados por 
um breve periodo enquanto buscam o emprego certo nao 
passam grandes dificuldades. De fato, quando a taxa de 
desemprego e baixa, os periodos de desemprego tendem 
a ser bastante curtos, sugerindo que muito do desempre¬ 
go e friccional. A Figura 32-1 mostra a composigao do 
desemprego nos Estados Unidos em 2000, quando a taxa 
de desemprego era apenas 4%. Quarenta e cinco por cen¬ 
to dos desempregados estava assim ha apenas 5 semanas 
e somente 23% estavam desempregados ha 15 semanas 
ou mais. Somente 11% eram considerados “desemprega¬ 
dos de longo prazo”, ou seja, sem emprego ha 27 sema¬ 
nas ou mais. 

Em periodos em que a taxa de desemprego e mais alta, 
contudo, os trabalhadores tendem a ficar sem emprego por 
periodos mais longos, sugerindo que uma proporgao me- 
nor do desemprego e friccional. Em 2003, por exemplo, a 
fragao dos trabalhadores considerados “desempregados de 
longo prazo” havia dobrado para 22%. 

Desemprego estrutural 

O desemprego friccional existe mesmo quando o numero 
de pessoas procurando trabalho e igual ao numero de em¬ 
pregos sendo oferecidos, isto e, o desemprego friccional 
nao sinaliza um excedente de trabalho. Algumas vezes, no 
entanto, ha um excedente persistente de pessoas procuran¬ 
do emprego em um mercado de trabalho especifico. Por 
exemplo, podem existir mais trabalhadores com uma qua- 
lificagao particular do que empregos sendo oferecidos que 
exigem aquela qualificagao particular ou pode haver mais 
trabalhadores em dada regiao geografica do que os empre¬ 
gos disponiveis nessa regiao. Desemprego estrutural e o 
desemprego que resulta quando ha mais pessoas procuran¬ 
do emprego em um mercado de trabalho do que ha empre¬ 
gos disponiveis ao nivel de salarios corrente. 
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O modelo de oferta e demanda nos diz que o prego de 
um bem, servigo ou fator de produgao tende a mover-se em 
diregao ao equilibrio que iguala a quantidade ofertada com 
a quantidade demandada. Isso tambem e verdade, em ge- 
ral, nos mercados de trabalho. A Figura 32-2 mostra um 
mercado de trabalho tipico. A curva de demanda de traba¬ 
lho indica que, quando o prego do trabalho, ou seja, o nivel 
salarial, aumenta, os empregadores demandam menos tra¬ 
balho. A curva de oferta de trabalho indica que, quando o 
prego do trabalho aumenta, mais trabalhadores estao dis- 
postos a oferecer trabalho ao nivel de salarios que prevale- 
ce. Essas duas forgas coincidem para levar a um nivel de sa¬ 
lario de equilibrio para qualquer tipo de trabalho dado, em 
uma localidade particular. Esse nivel de salario de equili¬ 
brio se mostra como W E . 

Mesmo no nivel de salarios de equilibrio, W E , havera al- 
gum desemprego friccional. Isso porque sempre existem 
alguns trabalhadores usando tempo na busca de emprego, 
mesmo quando o numero de empregos dispom'veis e igual 
ao numero de trabalhadores procurando emprego. Mas 
nao haveria desemprego estrutural nesse mercado de tra¬ 
balho. 0 desemprego estrutural ocorre quando o nivel de sald- 
rio e, por alguma razao, persistentemente superior a W E . Ha 
varios fatores que podem levar a um nivel de salarios que 
excede W E , os mais importantes sendo salarios minimos, 
sindicatos, salarios de eficiencia e efeitos colaterais de poli- 
ticas publicas. 

Salario mflrimo Como aprendemos no Capitulo 4, um 
salario minimo e um piso para o prego do trabalho, legal- 
mente estabelecido pelo governo. Nos Estados Unidos, o 
salario minimo nacional em 2005 era $5,15 a hora. Para 
muitos tipos de trabalho, o salario minimo e irrelevante, 
pois o salario de equilibrio de mercado esta bem acima des- 
se piso. Mas, para alguns tipos de trabalho, o salario mini- 
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mo tem de ser cumprido, ou seja, ele afeta os salarios que as 
pessoas de fato recebem. 

A Figura 32-2 mostra essa situagao. Nesse mercado exis- 
te um piso legal para os salarios, W F , que esta acima do sa¬ 
lario de equilibrio, W E . Isso leva a um excedente persisten- 
te no mercado de trabalho: a quantidade de trabalho oferta¬ 
da, Q s , e maior que a quantidade de trabalho demandada, 
Q d . Em outras palavras, mais pessoas querem trabalhar do 
que as que conseguem encontrar empregos ao salario mini¬ 
mo, levando a um desemprego estrutural. 

Dado que salarios minimos, isto e, salarios minimos le- 
galmente obrigatorios, em geral levam ao desemprego es¬ 
trutural, e o caso de perguntar por que os governos os esta- 
belecem. A motivagao e a de contribuir para que as pessoas 
que trabalham possam obter uma renda que de ao menos 
para um padrao de vida minimamente confortavel. Contu- 
do, isso tem um custo, pois fecha a oportunidade de traba¬ 
lhar para alguns trabalhadores que estariam dispostos a 
trabalhar por salarios menores. Como ilustrado na Figura 
32-2, nao so ha mais vendedores de trabalho do que com- 
pradores, mas ha tambem menos pessoas trabalhando ao 
salario minimo (Q D ) do que haveria sent o minimo (Q F ). 

E preciso observar, no entanto, que, embora os econo- 
mistas de um modo geral concordem que um salario mini¬ 
mo elevado tem os efeitos de redugao de emprego repre- 
sentados na Figura 32-2, existe algum questionamento so- 
bre se essa e uma boa descrigao de como o salario minimo 
de fato funciona nos Estados Unidos. Como percentagem 
dos salarios medios, o salario minimo nos Estados Unidos 
e baixo comparado aos padroes internacionais. (Ver “Eco- 
nomia em Agao”, depois desta segao.) Alguns pesquisado- 
res produziram evidencia de que aumentos no salario mi¬ 
nimo de fato levam a um emprego mais alto quando o sala¬ 
rio minimo e baixo em relagao ao salario medio. Eles argu- 
mentam que empresas que empregam trabalhadores nao- 



Efeito de um salario minimo sobre o mercado 
de trabalho 


Quando o governo estabelece um salario minimo, W F , 
que excede o nivel de salarios de equilibrio do mercado, 
W F , o numero de trabalhadores, Q s , que gostaria de 
trabalhar ao salario minimo e maior que o numero de 
trabalhadores, Q D , demandados aquele nivel salarial. 
Esse excedente de trabalho e considerado desemprego 
estrutural. 
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qualificados algumas vezes restringem suas contratagoes a 
fim de manter os salarios baixos e que, portanto, o salario 
minimo algumas vezes pode ser aumentado sem que haja 
perda na quantidade de emprego. A maioria dos economis- 
tas, contudo, concorda que um salario minimo suficiente- 
mente alto leva, sim, ao desemprego estrutural. 

SindicatOS Agoes de sindicatos podem ter efeito simi¬ 
lar ao do salario minimo, levando ao desemprego estru¬ 
tural. Ao barganhar coletivamente em favor de todos os 
trabalhadores de uma empresa, os sindicatos muitas ve¬ 
zes conseguem dos empregadores salarios mais altos do 
que de outro modo o mercado teria proporcionado, caso 
os trabalhadores barganhassem individualmente. Esse 
processo, conhecido como negocia^ao coletiva, busca fa- 
zer a balanga do poder de barganha pesar mais do lado 
dos trabalhadores que do lado dos empregadores. Os sin¬ 
dicatos exercem seu poder de barganha ameagando as 
firmas com greves, uma recusa coletiva de trabalhar. A 
ameaga de greve pode ser muito seria para firmas que te- 
riam dificuldade em substituir trabalhadores em greve. 
Nesses casos, os trabalhadores agindo coletivamente po¬ 
dem exercer mais poder do que poderiam caso atuassem 
independentemente. 

Quando os sindicatos tern poder de barganha rnaior, 
eles tendem a exigir e a obter salarios mais altos. Os sindi¬ 
catos tambem negociam sobre beneficios, como seguros de 
saude e aposentadoria, que podem ser considerados um 
adicional ao salario. De fato, economistas que estudaram o 
efeito dos sindicatos sobre os salarios verificaram que tra¬ 
balhadores sindicalizados ganham salarios e beneficios 
mais altos que trabalhadores nao-sindicalizados com as 
mesrnas qualificagoes. O resultado desses salarios aumen- 
tados e o mesmo que o do salario minimo: os sindicatos 
empurram o salario recebido pelos trabalhadores para ni- 
veis acirna do salario de equilibrio. Conseqiientemente, ha 
mais pessoas dispostas a trabalhar ao salario que esta sendo 
pago do que empregos disponiveis a esse salario. Tal como 
o minimo que as empresas sao obrigadas a cumprir, isso 
leva ao desemprego estrutural. 

Outra maneira pela qual os sindicatos contribuem para 
o desemprego e a forma como sao estruturados os contra- 
tos de trabalho que resultam da negociagao coletiva. Os 
membros dos sindicatos, nos Estados Unidos, tendem a ter 
contratos de longo prazo de dois ou tres anos de duragao. 
Independente de salarios mais altos associados aos sindica¬ 
tos, esses contratos de longo prazo tambem levam ao de¬ 
semprego estrutural. Se a demanda de trabalho esta caindo, 
mas empregados e empregadores concordaram previamen- 
te com um salario, mais alto, isso tern o mesmo efeito que 
um piso salarial, levando a que haja mais trabalhadores dis- 
postos a trabalhar pelo salario negociado do que ha empre¬ 
gos disponiveis oferecendo esse salario. 
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Quando empresas sem trabalhadores sindicalizados 
igualmente se comprometem com um salario anunciado 
por um dado periodo de tempo, os efeitos podem ser os 
mesmos, ainda que nao haja sindicatos. O fato de que algu¬ 
mas empresas tem datas diferentes para negociar seus con¬ 
tratos de trabalho, um fenomeno denominado escalona- 
mento dos salarios, faz com que o mercado se mova lenta- 
mente de um equilibrio a outro quando a demanda por tra¬ 
balho muda. Enquanto isso, na medida em que o mercado 
de trabalho fica fora do equilibrio, pode ocorrer o desem¬ 
prego estrutural. Voltaremos a este topico mais adiante 
neste capitulo, quando explorarmos em mais detalhes por 
que o mercado de trabalho muda lentamente de um equili¬ 
brio para outro. 

Salarios de eficiencia Agoes das empresas igualmen¬ 
te podem contribuir para o desemprego estrutural, ainda 
que nao haja sindicatos ou escalonamento de salarios. As 
firmas podem optar por pagar salarios de eficiencia, ou 
seja, salarios que o empregador estabelece acima do nivel 
de salario de equilibrio a titulo de incentivo para um de- 
sempenho melhor. 

Os empregadores podem fazer isso por varias razoes. 
Uma e que os trabalhadores tem mais informagao sobre ou- 
tras oportunidades de trabalho do que seus empregadores. 
Um empregador que paga tao pouco quanto possivel arris- 
ca perder seus melhores empregados e reter mais seus tra¬ 
balhadores menos qualificados, aqueles incapazes de en- 
contrar empregos melhores em outra parte. Isso tem me¬ 
nos probabilidade de acontecer quando a firma paga um sa¬ 
lario acima do salario de equilibrio. Nessas condigoes, tra¬ 
balhadores de alta qualidade terao tendencia menor a mu- 
dar para um outro empregador. 

Os empregadores podem tambem pagar salarios acima 
do mercado a fim de assegurar um grau de esforgo maior 
quando podem observar diretamente o quanto um empre- 
gado se esforga. Os empregados que recebem esses salarios 
maiores tem mais probabilidade de manter niveis elevados 
de dedicagao para nao sofrer uma redugao de salario caso 
sejam despedidos. 

Quando muitas firmas pagam salarios que estao acima 
do equilibrio de mercado, o resultado e que havera uma 
certa quantidade de trabalhadores que querem empregos 
que pagam mais, porem nao conseguem encontra-los. Des- 
sa forma, o uso dos salarios de eficiencia pelas firmas leva a 
desemprego estrutural. 

Efeitos colaterais de politicas publicas Ademais, 
politicas publicas formuladas com o objetivo de ajudar os 
trabalhadores que perdem seu emprego podem levar ao de¬ 
semprego estrutural, como um efeito colateral que nao se 
pretendia. A maioria dos paises avangados oferece benefi¬ 
cios a trabalhadores demitidos, como uma forma de aju- 
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CAPITULO 32 

da-los durante a transigao ate que encontrem um novo em- 
prego. Nos Estados Unidos, esses beneficios normalmente 
repoem apenas uma pequena parcela da renda do trabalha- 
dor e expiram em 26 semanas. Em outros paises, em parti¬ 
cular na Europa, os beneficios sao mais generosos e duram 
mais. A desvantagem dessa generosidade e que reduz o 
incentivo do trabalhador para buscar um novo emprego. 
Muitos atribuem ao auxilio-desemprego generoso alguma 
culpa pela “euroesclerose”, descrita no item “Economia em 
Agao”, imediatamente depois desta segao. 

A taxa natural de desemprego 

Podemos agora retornar a questao de por que as metas na- 
cionais de desemprego sao tao modestas. Por que aceitar 
uma taxa de desemprego de 4% ou mais? 

Dado que algum desemprego friccional e inevitavel e 
que muitas economias sofrem tambem de desemprego es- 
trutural, uma certa quantidade de desemprego e normal ou 
“natural”, embora o desemprego efetivo flutue em torno 
desse nivel normal. A taxa natural de desemprego e a taxa 
de desemprego normal em torno da qual flutua a taxa de 
desemprego de fato. Ela e a taxa de desemprego que surge 
dos efeitos do desemprego friccional somado ao estrutural. 
Desvios na taxa efetiva de desemprego que a afastam da 
taxa natural sao chamados desemprego ciclico. Como o 
nome indica, desemprego ciclico e aquele que surge do ci- 
clo economico. Veremos mais adiante neste capitulo que as 
politicas publicas nao conseguem manter a taxa de desem¬ 
prego persistentemente abaixo da taxa natural sem provo- 
car uma aceleragao da inflagao. Podemos resumir as rela- 
goes entre varios tipos de desemprego da seguinte forma: 

(32-1) Desemprego natural = desemprego friccional + 
desemprego estrutural 

(32-2) Desemprego de fato = desemprego natural + 
desemprego ciclico 

Talvez por causa do seu nome, com frequencia as pes- 
soas imaginam que a taxa natural de desemprego seja uma 
constante que nao muda ao longo do tempo e que ela nao 
possa ser afetada por politicas publicas. Nenhuma das duas 
proposigdes e verdadeira. Queremos frisar dois fatos: a taxa 
natural de desemprego muda ao longo do tempo e ela pode 
ser influenciada pela politica economica. 

Mudangas na taxa natural de desemprego 

Tanto economistas do setor privado quanto agendas go- 
vernamentais precisam de estimativas da taxa natural de 
desemprego para projegoes e analises de politicas publicas. 
Quase todas essas estimativas mostram que, nos Estados 
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Unidos, a taxa natural sobe e desce ao longo do tempo. Por 
exemplo, a Comissao de Orgamento do Congresso ameri- 
cano estima que a taxa natural era 5,3% em 1950, subiu 
para 6,3% no fim dos anos 70 e depois caiu para 5,2% no 
fim dos anos 90. Os Estados Unidos nao estao sozinhos nas 
mudangas da taxa natural de desemprego ao longo do tem¬ 
po. Com efeito, a Europa assistiu a oscilagoes ainda maio- 
res na taxa natural de desemprego. 

O que leva a taxa natural de desemprego a mudar? Os 
fatores mais importantes sao mudangas nas caracteristicas 
da forga de trabalho, mudangas nas instituigoes do merca- 
do de trabalho, mudangas de politicas governamentais e 
mudangas na produtividade. Examinemos cada um desses 
fatores. 

Mudangas nas caracteristicas da forga de traba¬ 
lho Em 2000, como ja vimos, a taxa de desemprego glo¬ 
bal nos Estados Unidos foi 4%. Trabalhadores jovens, no 
entanto, tinham taxas de desemprego muito mais altas: 
13% para aqueles com menos de 20 anos de idade e 7% 
para trabalhadores entre 20 e 24 anos de idade. Trabalha¬ 
dores com idade superior a 25 anos tinham uma taxa de 
desemprego de apenas 3%. 

Em geral, taxas de desemprego tendem a ser mais baixas 
para trabalhadores com experiencia do que para aqueles 
sem experiencia. Dado que trabalhadores com experiencia 
tendem a permanecer mais tempo no mesmo emprego do 
que trabalhadores inexperientes, eles tern menor desem¬ 
prego friccional. Alem do mais, como trabalhadores mais 
velhos tern maior probabilidade que os jovens de ter uma 
familia para sustentar, eles tern incentivos mais fortes para 
encontrar e manter um emprego. 

Uma das razoes pelas quais a taxa natural de desempre¬ 
go aumentou nos anos 70 foi o grande aumento no numero 
de novos trabalhadores, as criangas nascidas durante a 
grande expansao de natalidade logo apos a Segunda Guerra 
Mundial comegaram a entrar na forga de trabalho, bem 
como uma proporgao crescente de mulheres casadas. Co¬ 
mo mostra a Figura 32-3, tanto a percentagem da forga de 
trabalho com menos de 25 anos de idade quanto a percen¬ 
tagem das mulheres na forga de trabalho subiram rapida- 
mente nos anos 70. No fim dos anos 90, contudo, a propor¬ 
gao das mulheres na forga de trabalho tinha parado de au- 
mentar, e a parcela dos trabalhadores com menos de 25 
anos de idade caiu fortemente. Isso significa que a forga de 
trabalho hoje em dia tern mais experiencia do que aquela 
dos anos 70, uma provavel causa de uma taxa natural de 
desemprego menor hoje do que era nos anos 70. 

Mudangas nas instituigoes do mercado de traba¬ 
lho Como dissemos, sindicatos que negociam salarios 
acima do nivel de equillbrio de mercado podem ser uma 
fonte de desemprego estrutural. Alguns economistas acre- 
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A mudanga na forga de trabalho 
dos Estados Unidos 


Nos anos 70, a porcentagem da forga de trabalho 
formada por mulheres cresceu de forma rapida, assim 
como a porcentagem de trabalhadores com menos de 
25 anos de idade. Essas mudangas refletiam a entrada 
de uma grande numero de mulheres na forga de 
trabalho remunerada pela primeira vez e o fato dos 
baby boomers terem atingido a idade de trabalho. A 
taxa natural de desemprego pode ter crescido porque 
muitos desses trabalhadores eram relativamente 
inexperientes. Hoje, a forga de trabalho e muito mais 
experiente, o que pode ser uma das razoes possiveis 
da queda natural da taxa desde a decada de 1970. 
Fonte: Bureau of Labor Statistics. 
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ditam que sindicatos fortes sejam uma das razoes da eleva- 
da taxa natural de desemprego na Europa, mencionada an¬ 
tes. Nos Estados Unidos, o agudo declinio no numero de 
membros dos sindicatos depois de 1980 pode ter sido uma 
das razoes da queda na taxa natural de desemprego entre os 
anos 70 e os 90. 

Outras mudangas institucionais podem estar influen- 
ciando tambem. Por exemplo, alguns especialistas em eco- 
nomia do trabalho acreditam que as agendas de emprego 
temporario, que proliferaram em anos recentes, reduziram 
o desemprego friccional ao contribuir para aproximar e 
adequar entre si trabalhadores e empregos. 

Mudanga tecnologica, junto com instituigoes do merca- 
do de trabalho, igualmente pode desempenhar um papel no 
desemprego natural. A mudanga tecnologica provavelmente 
leva a um aumento na demanda de trabalhadores qualifica- 
dos familiarizados com a tecnologia e a uma diminuigao na 
demanda de trabalhadores nao-qualificados. A teoria econo¬ 
mica preve que, entao, os salarios dos trabalhadores qualifi- 
cados aumentariam e os dos nao-qualificados se reduziriam. 
Mas, se os salarios dos trabalhadores nao-qualificados nao 
pode cair, por exemplo, devido ao minimo legal, o resultado 
sera um aumento do desemprego estrutural e, portanto, 
uma taxa natural de desemprego mais elevada. 

Mudangas nas politicas governamentais Um sala- 

rio minimo elevado causa desemprego estrutural. Genero- 
sos beneficios para quern perde o emprego podem aumen- 
tar tanto o desemprego estrutural quanto o friccional. 
Assim, politicas governamentais para ajudar os trabalhado¬ 
res podem ter o efeito colateral indesejavel de aumentar a 
taxa natural de desemprego. 

Algumas politicas governamentais, no entanto, podem 
reduzir a taxa natural. Dois exemplos sao o treinamento de 


trabalhadores e subsidios ao emprego. Programas de trei¬ 
namento procuram dar ao trabalhador desempregado uma 
qualificagao mais ampla que permita ampliar o leque dos 
empregos que ele possa pretender. Subsidios ao emprego 
sao pagamentos ao trabalhador ou ao empregador com o 
fim de incentivar financeiramente a oferta ou a aceitagao de 
empregos. 

Mudan^as de produtividade Uma outra explicagao 
para as mudangas ao longo do tempo na taxa natural de 
desemprego envolvem mudangas na produtividade da forga 
de trabalho. Mudanga de produtividade e uma explicagao 
atraente para a mudanga na taxa natural de desemprego 
porque essa explicagao e consistente com a ocorrencia real 
dos eventos. O aumento na taxa natural de desemprego nos 
anos 70 ocorreu ao mesmo tempo em que se dava uma de- 
saceleragao no crescimento da produtividade, e a queda na 
taxa natural de desemprego nos anos 90 foi simultanea 
com uma aceleragao do crescimento da produtividade. 

Dito isso, agora e facil explicar por que o crescimento 
mais rapido da produtividade deveria reduzir a taxa natural 
de desemprego, diferente de simplesmente levar a um au¬ 
mento de salarios reais. Suponha, por exemplo, que haja 
uma aceleragao no crescimento da produtividade. Se os tra¬ 
balhadores nao percebem imediatamente que a produtivida¬ 
de esta crescendo mais rapido que antes, eles serao lentos na 
demanda por aumentos salariais que reflitam seus ganhos de 
produtividade. Ate que os salarios alcancem os ganhos de pro¬ 
dutividade, contratar trabalhadores adicionais sera mais lu- 
crativo para os empregadores. Durante algum tempo, entao, 
a aceleragao do crescimento da produtividade pode se tradu- 
zir em taxas de desemprego mais baixas. 

Alternativamente, suponha que haja uma desaceleragao 
do crescimento da produtividade. Se os trabalhadores nao 
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reconhecem imediatamente que a produtividade esta cres¬ 
cendo mais lentamente, eles continuarao a demandar in- 
crementos salariais mais altos, consistentes com uma taxa 
de aumento de produtividade anterior mais alta. Ate que 
as reivindicagoes salariais diminuam, um empregador fica 
em situagao melhor se nao contratar ou, as vezes, se despe- 
dir trabalhadores. Em conseqiiencia, pode desenvolver-se 
um excedente persistente de trabalho. Por algum tempo, 
entao, a desaceleragao na produtividade pode traduzir-se 
em taxas de desemprego mais altas. 

No fim das contas, e possivel propor uma serie de fato- 
res para explicar os padroes da taxa natural de desemprego 
experimentada nos ultimos 30 anos. Embora cada um des¬ 
ses fatores parega razoavel, nenhum pode ser considerado 
sozinho responsavel pelas mudangas na taxa natural de 
desemprego ao longo do tempo. Diferentes elementos ope- 
raram em diferentes momentos, e certamente existem ou- 
tros determinantes da taxa natural de desemprego que ain- 
da nao entendemos plenamente. 

ec o n ,o m ? a . em.. a c o o ... 

Euroesclerose 

As taxas de desemprego na Europa ocidental sao normal- 
mente mais altas que nos Estados Unidos. A maioria das es- 
timativas sugere que a taxa natural de desemprego na Fran- 
ga e na Alemanha seja atualmente superior a 8%, comparada 
com algo entre 5% e 5,5% nos Estados Unidos hoje em dia. 

Nem sempre foi assim. De fato, no inicio dos anos 70 a 
taxa natural de desemprego parecia ser mais baixa na Fran- 
ga e na Alemanha do que nos Estados Unidos. Como se 
pode ver na Figura 32-4, a taxa de desemprego efetiva na 
Franga era mais baixa que nos Estados Unidos, mas a situagao 
se inverteu nos anos 80. Por que a taxa natural de desemprego 
na Europa e tao alta hoje em dia? 

A resposta dada por muitos economistas (mas nao todos) 
e que elevadas taxas naturais de desemprego europeias sao o 



Taxas de desemprego ao longo do tempo 
na Franga e nos Estados Unidos 


Ate meados dos anos 70, a Franga, do mesmo modo que 
varios outros parses europeus, normaLmente tinha uma 
taxa de desemprego mais baixa que os Estados Unidos. 
Floje a taxa de desemprego trances e bem superior a dos 
Estados Unidos. 

Fonte: OCDE. 


resultado de politicas que buscam ajudar os trabalhadores. 
Uma dessas politicas envolve os beneficios generosos con- 
cedidos a trabalhadores desempregados. Em muitos paises 
europeus nao ha limite para o tempo em que o desempre- 
gado pode receber beneficios, e os beneficios que um de- 
sempregado recebe em qualquer momento dado tendem a 
ser bem mais altos que nos Estados Unidos. Por exemplo, 
beneficios repoem 48% dos rendimentos de um trabalha- 
dor frances tipico, enquanto cobrem apenas 14% de um 
trabalhador americano tipico. 

A importancia do “estado do bem-estar” europeu para 
explicar as diferengas de desemprego entre a Europa e os 
Estados Unidos aumentou ainda mais a medida que caiu a 
demanda por trabalhadores de baixa qualificagao. Se os sa¬ 
laries dos trabalhadores nao-qualificados continuam a cair, 
igualmente cai a vantagem para que esse trabalhador aceite 
um emprego, comparado com continuar recolhendo os be¬ 
neficios. Por conseguinte, trabalhadores nao-qualificados 
tern probabilidade cada vez maior de escolher o desempre¬ 
go como opgao de longo prazo. 

Alem disso, diversos paises europeus tern salario mini- 
mo elevado. Por exemplo, em 1999, o salario minimo na 
Franga era 47% do salario medio, comparado com apenas 
34% nos Estados Unidos. Tambem a participagao dos sin- 
dicatos e maior em muitos paises europeus do que nos 
Estados Unidos, e os sindicatos parecem ter elevado poder 
de barganha mesmo em paises como a Franga, em que a 
proporgao de trabalhadores sindicalizados e relativamente 
baixa. Ambos os fatores podem igualmente estar contribuin- 
do para taxas de desemprego mais altas na Europa do que 
nos Estados Unidos. 

Caso seja correta a explicagao de que as altas taxas de 
desemprego europeias se devem a “euroesclerose”, um pais 
europeu que moveu suas politicas no rumo “americano”, 
como a redugao dos beneficios para desempregados e limi- 
tes ao poder dos sindicatos, deveria ter diminuido sua taxa 
natural de desemprego. De fato, isso parece ter acontecido 
no Reino Unido, que no inicio dos anos 80 tinha uma das 
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mais altas taxas de desemprego da Europa. O Reino Unido 
empreendeu uma serie de reformas economicas sob a pri- 
meira-Ministra Margaret Thatcher e hoje tipicamente tern 
uma taxa de desemprego em torno de 5%. 

E preciso notar, contudo, que a “americanizagao” das 
politicas europeias viria a um custo: reduzir os benefi'cios a 
desempregados provavelmente reduziria o desemprego, 
encorajando as pessoas a aceitarem empregos de baixos sa¬ 
larios. Mas, ao mesmo tempo, muitos outros trabalhadores 
passariam a ter uma situagao pior, agravando-se as iniqui- 
dades que foram o motivo da criagao dos sistemas de 
bem-estar europeus. 


>BREVE REVI SAP 


j > Devido a busca de emprego, uma parcela do desemprego, ! 
chamada desemprego frictional, e inevitavel. 

I > Uma variedade de fatores, como saUrto minimo, sindicatos, : 

5 

salarios de eficiencia e efeitos colaterais de politicas publi- i 
cas, levam ao desemprego estrutural. 

Desempregos friccional e estrutural resultam em uma taxa 
natural de desemprego. Em contraste, desemprego ciclico 
muda com o ciclo economico. 0 desemprego efetivo e igual a 
soma do desemprego natural (friccional mais estrutural) 
mais o desemprego ciclico. 

t > A taxa natural de desemprego muda ao longo do tempo, de¬ 
vido a mudangas nas caracteristicas da forga de trabalho e 
instituigoes do mercado de trabalho, bem como mudangas 
na produtividade do trabalho. Pode ser afetada tambem por 
politicas governamentais. Em particular, politicas que tern a 
finalidade de ajudar os trabalhadores sao tidas como uma 
das causas das elevadas taxas naturais de desemprego na 
Europa. 


TESTE SEU ENTENDIHENTO 32-1 


1. Explique o seguinte: 

a. Por que o desemprego friccional e inevitavel em uma econo- 
mia moderna. 

b. Por que o desemprego friccional corresponde a uma parcela 
maior do desemprego total quando a taxa de desemprego e 
baixa. 

2. Por que a negociagao coletiva tern o mesmo efeito geral sobre o 
desemprego que um salario minimo? Ilustre com um diagrama. 

3. Suponha que os Estados aumentem drasticamente os benefi'cios 
para trabalhadores desempregados. Explique o que acontecera, 
nesse caso, com a taxa natural de desemprego. 

As respostas estao no fim do livro. 

DESEMPREGO E CICLO ECONOMICO 

Embora a taxa natural de desemprego possa mudar ao lon¬ 
go do tempo, ela so muda gradualmente. A taxa de desem- 
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prego efetiva, contudo, flutua ao redor da taxa natural, re- 
fletindo mudangas no desemprego ciclico. O painel (a) da 
Figura 32-5 ilustra essas flutuagoes, mostrando tanto a 
taxa de desemprego que de fato ocorreu quanto as estimati- 
vas da Comissao de Orgamento do Congresso americano 
para a taxa natural de desemprego nos Estados Unidos de 
1959 a 2004. (Explicaremos mais adiante neste capitulo 
como a Comissao chega a essas estimativas.) 

Flutuagoes na taxa de desemprego efetiva ao redor da 
taxa natural refletem flutuagoes no produto agregado du¬ 
rante o ciclo economico: a taxa de desemprego normal- 
mente sobe durante recessoes e cai durante expansoes. 
Para entender por que, e para entender as excegoes a essa 
regra, precisamos examinar as relagoes entre mudangas no 
produto agregado e a taxa de desemprego. 

0 hiato de produto e a taxa de desemprego 

No Capitulo 27, introduzimos o conceito de produto poten¬ 
tial, o nivel de P1B real que a economia produziria se todos 
os pregos estivessem ajustados. O produto potencial nor- 
malmente cresce constantemente ao longo de tempo, refle- 
tindo o crescimento economico de longo prazo. Contudo, 
como aprendemos no modelo de oferta agregada-demanda 
agregada, o produto agregado efetivo flutua em torno do 
produto potencial no curto prazo: um hiato de recessao 
surge quando o produto agregado efetivo e menor que o 
produto potencial; um hiato de inflagao surge quando o 
produto agregado efetivo excede o produto potencial. Em 
qualquer dos casos, a diferenga percentual entre o nivel 
efetivo do P1B real e o produto potencial e denominada hia¬ 
to de produto. Um hiato de produto positivo ou negativo 
ocorre quando a economia esta produzindo mais ou menos 
do que seria “esperado” porque todos os pregos ainda nao 
se ajustaram. E os salarios, como aprendemos, sao os pre¬ 
gos no mercado de trabalho. 

Essa percepgao implica uma relagao direta entre taxa de 
desemprego e hiato de produto. Tal relagao consiste em 
duas regras: 

m Quando o produto agregado efetivo e igual ao produto 
potencial, a taxa de desemprego efetiva e igual a taxa na¬ 
tural de desemprego. 

« Quando o hiato de produto e positivo (hiato de infla¬ 
gao), a taxa de desemprego fica abaixo da taxa natu¬ 
ral. Quando o hiato de produto e negativo (um hiato 
de recessao), a taxa de desemprego fica acima da taxa 
natural. 

Em outras palavras, flutuagoes do produto agregado em 
torno da tendencia de longo prazo do produto potencial 
correspondem a flutuagoes da taxa de desemprego ao redor 
da taxa natural. 
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Desemprego riclico e hiato de produto 

0 painel (a) mostra a taxa de desemprego efetiva nos 
Estados Unidos de 1959 a 2004, junto com a estimativa 
da taxa natural de desemprego feita pela Comissao de 
Orgamento do Congresso americano. A taxa efetiva flutua 
em torno da natural, muitas vezes por periodos 
prolongados. 0 painel (b) mostra o desemprego ciclico, a 
diferenga entre a taxa de desemprego efetiva e a taxa 
natural, e o hiato de produto, tambem estimado por 
aquela Comissao do Congresso. 0 hiato de produto se 
mostra em escala invertida, de modo a mover-se na 
mesma diregao que a taxa de desemprego: quando o 
hiato de produto e positivo, a taxa de desemprego 
efetiva esta abaixo da taxa natural: quando o hiato de 
produto e negativo, a taxa de desemprego efetiva esta 
acima da taxa natural. 

Fonte: Comissao de Orgamento do Congresso e dos Estados Unidos 
Bureau of Labor Statistics. 
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(a) A taxa de desemprego efetiva flutua 
em torno da taxa natural... 


To/a de desemprego efetiva 



Taxa natural de desemprego 



Ano 

(b) ... e tais flutuagoes correspondem 
ao hiato de produto 



Isso faz sentido. Quando a economia esta produzindo 
menos que o produto potencial, ou seja, quando o hiato de 
produto e negativo, ela nao esta fazendo pleno uso dos seus 
recursos produtivos. Entre os recursos que nao sao plena- 
mente utilizados esta o trabalho, o recurso nrais importan- 
te da economia. Por conseguinte, e de se esperar que um hi¬ 
ato de produto negativo esteja associado com um desempre¬ 
go excepcionalmente alto. Correspondentemente, quando a 
economia esta produzindo mais que o produto potencial, 
ela esta temporariamente usando recursos a uma taxa 
superior a normal. Com um hiato de produto positivo, e de 
se esperar um desemprego menor que o normal. 

A Figura 32-5 confirma essa regra. O painel (a) mostra a 
taxa de desemprego efetivo e a natural. O painel (b) mostra 
duas series. Uma e o desemprego ciclico: a diferenga entre 
o desemprego efetivo e a estimativa da taxa natural de 
desemprego feita pela Comissao de Orgamento do Con¬ 
gresso americano, medida a esquerda. A outra e a estimati¬ 
va da mesma Comissao para o hiato de produto, medida a 
direita. Para tornar a relagao mais clara, o hiato de produto 
e “invertido”, mostrado de cabega para baixo, de modo que 
a linha desce quando o produto efetivo sobe acima do pro¬ 
duto potencial, e a linha sobe quando o produto efetivo cai 
abaixo do produto potencial. Como se pode ver, as duas se¬ 
ries se movem em conjunto: anos de elevado desemprego 


ciclico, como 1982 e 1992, sao tambem anos de um hiato 
de produto fortemente negativo. Anos de baixo desempre¬ 
go ciclico, como o fim dos anos 60 ou o ano 2000, foram 
tambem anos de hiatos de produto fortemente positivos. 

Voce deve ter notado mais alguma coisa, no entanto: 
embora o desemprego ciclico e o hiato de produto se mo- 
vam em conjunto, o desemprego ciclico parece mover-se 
menos que o hiato de produto. Por exemplo, o hiato de 
produto atingiu -8% em 1982, mas o desemprego ciclico 
alcangou apenas 4%. Essa observagao e a base de uma rela¬ 
gao importante conhecida como lei de Okun. 

A lei de Okun 

No inicio dos anos 60, Arthur Okun, que era o principal as¬ 
sessor economico de John F. Kennedy, assinalou um fato 
importante sobre a relagao entre produto agregado e taxa 
de desemprego. Embora os altos e baixos da taxa de desem¬ 
prego correspondam estreitamente a flutuagoes no PIB real 
em torno de sua tendencia de longo prazo, as flutuagoes na 
taxa de desemprego sao normalmente bem menores que as 
correspondentes flutuagoes no hiato de produto. Okun 
originalmente estimou que um aumento de um ponto per- 
centual no PIB real acima do produto potencial levaria a 
uma queda na taxa de desemprego de apenas 1/3 de um 
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ponto percentual. Hoje em dia estimativas da lei de Okun, 
a relagao negativa entre o hiato de produto e a taxa de desem- 
prego, tipicamente verificam que um aumento no hiato de 
produto de 1 ponto percentual reduz a taxa de desemprego 
em cerca de 1/2 ponto percentual. Ou seja, uma versao mo- 
derna da lei de Okun diria 

(32-3) Taxa de desemprego = taxa natural de 
desemprego - (0,5 x hiato de produto) 

Suponhamos, por exemplo, que a taxa natural de desem¬ 
prego seja 5,2% e que a economia esteja atualmente produ- 
zindo apenas 98% do produto potencial. Nesse caso, o hia¬ 
to de produto e -2%, e a lei de Okun preve uma taxa de de¬ 
semprego de 5,2% - (0,5 x (-2%)) = 6,2%. 

E preciso ter consciencia de que o coeficiente de “0,5” 
da lei de Okun e uma estimativa, e nao uma propriedade fi- 
sica, e que essa relagao pode mudar com o tempo. De fato, 
existem inumeras estimativas desse coeficiente, que varia 
segundo o periodo considerado e o contexto em que e esti- 
mado. 

O que e importante, no entanto, e que as estimativas do 
coeficiente da lei de Okun tendem a ser todas bem menos 
que 1. Poder-se-ia imaginar que o coeficiente deveria ser 1, 
isto e, que haveria uma relagao de um a um entre o hiato de 
produto e o desemprego. Nao exigiria um aumento de 1% 
no produto agregado um aumento de 1% no emprego? E 
nao deveria isso deduzir 1% da taxa de desemprego? Nao. 

Ha duas razoes bem conhecidas para que a relagao entre 
mudangas no hiato de produto e mudangas na taxa de desem¬ 
prego seja inferior a uma relagao um a um. A primeira e que 
as companhias com freqiiencia atendem a mudangas de de- 
manda em parte modificando o numero de horas trabalha- 
das de seus empregados existentes. Por exemplo, uma em- 
presa que experimenta um aumento repentino na demanda 
por seus produtos pode resolver a situagao pedindo (ou 
exigindo) que seus trabalhadores trabalhem mais horas, 
em vez de contratar mais trabalhadores. Correspondente- 
mente, uma companhia que ve suas vendas cairem, com 
freqiiencia, vai reduzir as horas trabalhadas em vez de des- 
pedir empregados. Esse comportamento atenua o efeito de 
flutuagoes do produto sobre o numero de trabalhadores 
empregados. 

A segunda razao e que o numero de trabalhadores procu- 
rando emprego e afetado pela disponibilidade de empregos. 
Suponha que o numero de empregos caia em 1 milhao. Mui- 
tas vezes, o desemprego medido vai aumentar em menos de 
1 milhao, pois alguns trabalhadores desempregados se tor- 
nam desencorajados e desistem de procurar emprego. (Re- 
corde, do Capitulo 24, que os trabalhadores so sao contados 
como desempregados quando estao ativamente procurando 
emprego.) Correspondentemente, se a economia criar 1 mi¬ 
lhao de empregos, algumas pessoas que nao estavam ativa- 
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mente procurando emprego vao comegar a faze-lo; a conse- 
qiiencia e que o desemprego medido vai diminuir em menos 
que 1 milhao. Esse comportamento atenua o efeito de flutu¬ 
agoes de produto sobre a taxa de desemprego medida. 

Alem desses dois fatores bem conhecidos, a taxa de cres- 
cimento da produtividade em geral se acelera nos periodos 
de boom (quando o produto agregado efetivo esta crescen¬ 
do mais rapido que o produto potencial) e desacelera e ate 
se torna negativa nos periodos de estagnagao economica 
(quando o produto agregado efetivo esta crescendo mais 
lentamente que o produto potencial). Os motivos disso es¬ 
tao sujeitos a alguma disputa entre economistas. A conse- 
qilencia, contudo, e que os efeitos de rapida expansao da 
economia ou de forte desaceleragao sobre a taxa de desem¬ 
prego sao suavizados. 



QUANDO UMA "LEI" NAO E UMA LEI? 

Os economistas ocasionalmente se referem a um padrao de 
comportamento observado e aceito de modo geral como "lei". 

0 termo lei traz a mente propriedades fisicas inalteraveis ou 
explicates em formula sobre maneiras como o mundo funciona. 
Em alguns casos na economia, tais como a lei de demanda, a 
teoria economica tern sido tao consistente com a experiencia que 
ela se aproxima da certeza que costuma ser associada a leis 
quimicas ou fisicas. 

A economia, contudo, e um estudo de seres humanos, e o 
comportamento humano e dificil de prever. Podemos saber que a 
quantidade demandada de um dado produto cai quando seu prego 
sobe, mas a lei da demanda nao nos informa em quanto a 
quantidade demandada vai cair. 

0 mesmo se aplica a lei de Okun. A lei de Okun se baseia em 
estimativas que podem mudar e que mudam com o tempo e em 
diferentes situagoes. A caracteristica constante dessas estimativas 
nao e precisamente em quanto a taxa de desemprego cai quando o 
hiato de produto aumenta, mas que a taxa de desemprego cai em 
proporgao menor do que 1 para 1 quando o hiato de produto 
aumenta. A lei de Okun nao diz que essa relagao e, por exemplo, 
de 1 para 3 ou de 1 para 2, mas apenas que e menor que 1 para 1. 



Recuperaqoes sew emprego 

Nossa explicagao da relagao entre hiato de produto e taxa 
de desemprego e ligeiramente mais complexa do que uma 
afirmagao de que a taxa de desemprego baixa quando a 
economia se expande e sobe quando a economia esta con- 
traindo. Uma boa maneira de perceber essa sutileza e ob- 
servar as ocasioes em que a economia se expande e, apesar 
disso, o desemprego sobe. 

A Figura 32-6 mostra a taxa de desemprego nos Esta- 
dos Unidos de 1985 a 2004. Mostra tambem, como areas 
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sombreadas, os periodos de recessao de acordo com o Na¬ 
tional Bureau of Economic Research (NBER). Oficialmen¬ 
te, a economia dos Estados Unidos entrou em recessao em 
julho de 1990 e comegou a expandir-se em margo de 
1991. Mas tente contar isso aos trabalhadores: a taxa de 
desemprego continuou subindo e nao comegou a declinar 
antes de julho de 1992. O mesmo aconteceu na recessao 
seguinte, 11 anos mais tarde. A recessao que comegou em 
margo de 2001 oficialmente terminou em novembro de 
2001, mas a taxa de desemprego nao comegou a declinar 
antes de julho de 2003. Ambas as recessoes, em outras pa- 
lavras, foram seguidas de recuperagoes sem emprego. 

Por que acontecem recuperagoes sem emprego? A taxa 
de desemprego reflete o hiato de produto: a taxa de desem¬ 
prego cai somente quando o hiato de produto esta aumen- 
tando, o que acontece quando o PIB real esta aumentando 
mais rapidamente que o produto potencial. Se o PIB real 
esta crescendo mais lentamente que o produto potencial - 
como foi o caso em 1991-1992 e 2001-2003 o hiato de 
produto continua diminuindo ainda que a economia ofi¬ 
cialmente seja considerada em expansao. E essa diminui- 
gao no hiato de produto leva a desemprego crescente, e nao 
decrescente. 


I 


Quando o produto agregado e igual ao produto potenti¬ 
al, a taxa de desemprego e igual a taxa natural de de¬ 
semprego. 

Quando o hiato de produto e positivo, a taxa de desem¬ 
prego e inferior a taxa natural. Quando o hiato de produ¬ 
to e negativo, a taxa de desemprego e superior a taxa na¬ 
tural. 

A lei de Okun diz que cada ponto percentual adicional no 
hiato de produto reduz a taxa de desemprego em menos do 
que 1 ponto percentual. Estimativas modernas indicam 
que um ponto percentual a mais no hiato de produto reduz 
a taxa de desemprego em cerca de 1/2 ponto percentual. 





1. Examine o paineL (a) da Figura 32-5. Em que anos voce espera- 
ria um hiato de produto positivo e elevado? Como sua expecta- 
tiva se compara com a realidade do paineL (b)? 


2. Suponha que os Estados Unidos imponham limites estritos ao 
numero de horas por semana que os empregados podem traba- 
Lhar. Como essa politica afetaria a relagao entre hiato de produ¬ 
to e taxa de desemprego? 


As respostas estao no fim do livro. 


POR QUE 0 MERCADO DE TRABALHO 
NAO SE MOVE RAPIDAMENTE PARA 
0 EQUILIBRIO? c , 

Vimos que a taxa de desemprego flutua em torno da taxa 
natural de desemprego. Olhando de novo a Figura 32-5, 
veremos que essas flutuaqoes podem durar periodos pro- 
longados. Por exemplo, a taxa de desemprego efetiva foi 
superior a natural de 1980 a 1987. 

Uma maneira de entender a taxa natural de desemprego e 
que ela e uma taxa de equilibria, uma taxa de desemprego 
que o mercado de trabalho alcanqa quando empregadores e 
empregados tiveram tempo suficiente para os ajustamen- 
tos. A Figura 32-5 mostra que o mercado de trabalho mui- 
tas vezes permanece fora de equilibrio durante periodos 
longos. 

Contudo, na maior parte das analises economicas, supo- 
mos que os mercados se movem rapidamente para o equili- 
brio. Por que o mercado de trabalho e diferente? 

Uma resposta bastante convincente e que os salarios se 
comportam de modo diferente dos pregos de muitos bens e 
servigos. Os salarios nao diminuem rapidamente diante de 
excedentes de trabalho ou aumentam rapidamente diante da 
escassez de trabalho. Quase todos os macroeconomistas 
concordant que os salarios se ajustam lentamente ao exces- 
so ou escassez de trabalho. 



Recuperagoes sem emprego 


0 grafico mostra a taxa de desemprego nos Estados 
Unidos de 1985 a 2004. As areas sombreadas sao 
periodos oficialmente considerados de recessao. Nas 
recessoes de 1990-1991 e 2001, o desemprego aumentou 
fortemente. Em ambos os casos, contudo, o desemprego 
continuou subindo algum tempo mesmo depois que a 
economia oficialmente ja estava em expansao. 

Fonte: Bureau of Labor Statistics; National Bureau of Economic 
Research. 
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Mas ha alguma controversia sobre por que os salarios se 
ajustam lentamente. Em termos gerais, ha duas teorias 
principals; percepQdes enganadas e rigidez salarial. 

Percepcdes enganadas Alguns macroeconomistas 
acreditam que uma fonte importante do lento ajustamento 
dos salarios e que os trabalhadores so percebem lentamen¬ 
te que o salario de equilibrio mudou. Por exemplo, um tra- 
balhador procurando um novo emprego pode ter expec- 
tativas baseadas no nivel salarial do ano passado. Se os 
salarios calram, esse trabalhador pode levar um longo tem¬ 
po procurando por um emprego com salario elevado que 
nao e realista. Quando trabalhadores levam mais tempo 
para encontrar emprego porque estao esperando por um 
salario que talvez ja nao seja adequado, isso contribui nao 
so para um ajustamento lento dos salarios, mas tambem 
para um aumento na taxa de desemprego. 

Percepgoes enganadas das firmas igualmente contribuem 
para o lento ajustamento dos salarios. As firmas, especial- 
mente aquelas que nao contratam com muita frequencia, 
podem basear suas decisoes de salario em informagoes an¬ 
tigas. Isso, por sua vez, leva os salarios a mudarem lenta¬ 
mente. Se uma firrna oferece seus salarios abaixo do nivel 
que ajusta a oferta e a demanda, ela tera dificuldades em 
contratar trabalhadores, mas pode apenas vagarosamente 
perceber esse fato e reagir a ele. Se uma firma estabelece 
seus salarios acirna do equilibrio de mercado, ela recusara 
candidatos que excedem suas vagas, e talvez contribuira 
tambem para as percepgoes enganadas dos trabalhadores 
sobre o salario de equilibrio do mercado. 

Podemos nos perguntar por que firmas e trabalhadores 
nao percebem rapidamente que suas ideias sobre os sala¬ 
rios nao correspondem a realidade dos salarios que ajus¬ 
tam o mercado. Uma razao pela qual os mercados de traba- 
lho se ajustam mais lentamente e que eles sao tao comple¬ 
xes. Os salarios que ajustam o mercado estao constante- 
mente mudando, a medida que mudam as condigoes da de¬ 
manda, e firmas e trabalhadores respondem coletivamente 
a percepgoes sobre salarios que estao constantemente se al- 
terando. Em conseqiiencia, quando as condigoes mudam 
no mercado de trabalho, pode passar algum tempo antes 
que o mercado de trabalho volte ao equilibrio. 

Salarios rigidos Os economistas dizem que salarios ri- 
gidos ocorrem quando os empregadores sao vagarosos em 
mudar os salarios face a um excesso ou escassez de traba¬ 
lho, mesmo quando todo mundo entende que o nivel de sa¬ 
larios nao esta em seu nivel de equilibrio. Os salarios po¬ 
dem ser rigidos por varias razoes. Alguns salarios sao regi- 
dos por contratos de longo prazo, que fixam o nivel salarial 
de modo adiantado por um ano ou mais, e que nao refletem 
mudangas no mercado de trabalho depois que o contrato 
foi assinado. Em outros casos, nao ha contrato formal, mas 
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ha um acordo implicito entre trabalhadores e seus empre¬ 
gadores de nao mudar os salarios com muita frequencia. 

Muitas vezes, trabalhadores e empregadores estao preo- 
cupados com seus salarios relativos, como o salario de um 
grupo de trabalhadores se compara com os de outros traba¬ 
lhadores. As companhias acreditam que a produtividade e 
o moral dos trabalhadores e prejudicada, ou ate mesmo que 
os trabalhadores podem entrar em greve, quando os sala¬ 
rios sao cortados em comparagao com aqueles pagos por 
outras companhias. Em consequencia, cada companhia re- 
luta em reduzir salarios antes que outras fagam o mesmo, 
fazendo com que os salarios em seu conjunto se ajustem 
lentamente. 

A preocupagao com salarios relativos pode interagir 
com contratos explicitos ou implicitos para tornar lento o 
ajustamento salarial. Mesmo quando um contrato de traba¬ 
lho acabou de expirar, o empregador tera cautela em redu¬ 
zir o salario correspondente comparado com o de outros 
trabalhadores que estao garantidos por contratos assinados 
no passado. Alguns economistas mostraram que, quando 
os empregadores estao preocupados com salarios relativos 
e os contratos sao escalonados ao longo do tempo, mesmo 
que os contratos sejam curtos, como contratos que estabe- 
lecem salarios por um ano, eles podem fazer com que o 
ajustamento do nivel de salarios para chegar ao nivel de 
equilibrio leve varios anos. 

Os salarios tendetn a ser mais rigidos quando os salarios 
de equilibrio estao caindo do que quando estao subindo. 
Quando os salarios estao subindo, os trabalhadores podem 
pressionar as firmas para renegociar os salarios a fim de re- 
fletir a nova realidade salarial. Essa pressao pode ocorrer 
atraves de negociagoes ou atraves da saida de trabalhado¬ 
res, a medida que as firmas que estao competindo oferegam 
salarios mais altos. Mas quando os salarios estao caindo, as 
firmas podem estar impedidas contratualmente de reduzir 
salarios em resposta as novas condigoes de mercado. E, 
mesmo se elas podem reduzir os salarios, pode ser que isso 
nao seja do seu melhor interesse. Recorde-se da discussao 
sobre salarios de eficiencia anteriormente neste capitulo. 
As firmas podem pagar salarios acima do equilibrio de mer¬ 
cado para dar aos trabalhadores um incentivo para desem- 
penho melhor. 

Embora esta discussao tenha focalizado apenas o lento 
ajustamento dos salarios, os pregos de alguns bens e servi- 
gos tambem parecem ajustar-se vagarosamente. Dado que 
leva tempo e custa dinheiro preparar constantemente um 
novo conjunto de pregos, pode acontecer que as firmas 
mudem os pregos com pouca frequencia, mesmo que os 
pregos que ajustam o mercado mudem com frequencia. 
Uma teoria economica bastante influente diz que esses pe- 
quenos custos associados ao ato de mudar pregos, conheci- 
dos como custos de menu, podem ter um efeito surpreen- 
dentemente elevado em postergar o ajustamento de pregos 
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ao excesso ou a escassez. (O termo vem do fato de que cus- 
ta tempo e dinheiro para os restaurantes imprimirem no- 
vos menus e que por isso os restaurantes raramente mu- 
dam seus pregos.) Pregos rigidos podem interagir com sa¬ 
larios rigidos para tornar mais lento o ajustamento de pre¬ 
gos e salarios na economia em seu conjunto. 

Para os nossos propositos, as distingoes entre as diferen- 
tes teorias explicando o lento ajustamento de salarios e 
pregos nao importam muito. O ponto importante e que os 
salarios se movem rumo ao seu nivel de equilibrio, mas 
apenas lentamente. 

e .c.o. ii o.m.i .a . e. mag .ao... _ 0 

Salarios rigidos durante a Grande Depressao 

Historicamente, o exemplo mais extremo de desequilibrio 
no mercado de trabalho e a Grande Depressao, a era de alto 
desemprego entre 1929 e a Segunda Guerra Mundial. Em 
seu pico em 1933, a taxa de desemprego nos Estados Unidos 
excedeu 25%. A Depressao oferece tambern a ilustragao 
mais clara do lento ajustamento dos salarios, que desempe- 
nha um papel crucial para entender a oferta agregada. 

Analises recentes sugerem que durante os anos 30, os sala¬ 
rios, especialmente na industria manufatureira, eram rigidos. 
Salarios nominais por hora nas manufaturas, salarios deno- 
minados em dolar, permaneceram quase sem alteragao du¬ 
rante os primeiros dois anos da Grande Depressao. Como os 
pregos de quase todos os bens e servigos cairam durante os 
primeiros anos da Depressao, os salarios rents dos trabalhado- 
res na industria manufatureira - seus salarios nominais divi- 
didos pelo nivel de pregos - de fato aumentaram, ainda que 
houvesse um excedente macigo de trabalho. 



Desvios prolongados da taxa natural de desemprego mos- 
tram gue o mercado de trabalho, diferente dos mercados 
para muitos bens e servigos, nao se move rapidamente para 
o eguilibrio. 

A maioria dos economistas concorda que os salarios se ajus- 
tam lentamente ao excesso ou escassez de trabalho, seja de- 
vido a percepgoes enganadas ou a salarios rigidos. 

> Varios fatores, inclusive preocupagoes com salarios relati- 
vos, custos de menu e contratos escalonados, podem explicar 
por que salarios e outros pregos sao rigidos. 


TESTE SEU ENTENDIMENTO 32-3 


1. 0 pais WiLlovia tern uma tradigao de contratos de trabalho de 
tres anos, mas Malovia tem uma tradigao de contratos de traba¬ 
lho de um ano. Em que pais voce esperaria que o mercado de 
trabalho se moveria mais rapidamente rumo ao equilibrio quan- 
do as condigoes de demanda mudassem? Explique sua resposta. 
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2. Por que os trabalhadores podem ter percepgoes enganadas do 
nivel de salario que ajusta o mercado? Suponha que o nivel de 
salarios que equilibra a oferta e demanda esteja subindo, mas 
os trabalhadores so muito lentamente percebem este aumento. 
0 que essa percepgao enganada implica para o desemprego no 
curto prazo? 

As respostas estao no fim do livro. 

DESEMPREGO E INFLACAO: A CURVA 
DE PHILLIPS . 0 

Anteriormente neste capitulo vimos que, em 1978, quando 
a Lei Humphrey-Hawkins estabeleceu uma meta de desem¬ 
prego de 4% para os Estados Unidos, muitos economistas 
ficaram preocupados: eles temiam que uma tentativa de al- 
cangar aquela meta levasse a uma inflagao elevada e em 
aceleragao. Qual era a base dessas preocupagoes? 

Vimos parte da resposta: 4% estava bem abaixo das esti- 
mativas da taxa natural de desemprego. Mas o que ha de er- 
rado em tentar manter o desemprego abaixo da taxa natu¬ 
ral? Para responder a essa questao precisamos examinar a 
relagao entre desemprego e inflagao. 

A curva de Phillips de curto prazo 

Em um trabalho famoso de 1958, o economista nascido na 
Nova Zelandia, A. W. H. Phillips verificou que dados histo- 
ricos para o Reino Unido mostravam que, quando a taxa de 
desemprego e aha, o nivel de salarios tende a cair, e quando 
a taxa de desemprego e baixa, o nivel de salarios tende a su- 
bir. Usando dados para a Gra-Bretanha, para os Estados 
Unidos e outros paises, outros economistas logo encontra- 
ram um padrao similar entre a taxa de desemprego e a taxa 
de inflagao, isto e, a taxa de mudanga no nivel de pregos 
agregado. A relagao negativa de curto prazo entre a taxa de 
desemprego e a taxa de inflagao e chamada de curva de 
Phillips de curto prazo ou SRPC. (Vamos explicar a dife- 
renga entre o curto prazo e o longo prazo logo adiante.) A 
Figura 32-7 mostra uma curva de Phillips hipotetica de 
curto prazo. 

Por que ha uma relagao negativa no curto prazo entre a 
taxa de desemprego e a taxa de inflagao? Recorde a curva 
de oferta agregada de curto prazo, SRAS, de capitulos ante- 
riores. Essa curva SRAS mostra que, quando um desloca- 
mento para a direita da curva de demanda agregada leva a 
um aumento no nivel de pregos agregado, o PIB real tam- 
bem aumenta. Em outras palavras, ha uma relagao positiva 
entre nivel de pregos agregado e PIB real. 

Mas como isso se relaciona com o desemprego? Recorde 
que ha uma relagao negativa entre PIB real e a taxa de desem¬ 
prego. A lei de Okun nos diz que, quando o PIB real for maior 
que o produto potencial, a taxa de desemprego sera mais 
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Curva de Phillips de curto prazo 


A curva de Phillips de curto prazo, SRPC, tem inclinagao 
para baixo porque a relagao entre taxa de desemprego e 
taxa de inflagao e negativa. 


Taxa de 
inflagao 



Quando a taxa de desemprego 
e baixa, a inflagao e alta 


0 


Quando a taxa de desemprego 
e alta, a inflagao e baixa 


Curva de Phillips 
de curto prazo, SRPC 


Taxa de desemprego 


baixa do que quando o PIE real for inferior ao produto po- 
tencial. Assim, aumentos no nivel de pregos agregado estao 
associados a aumentos no PIB real, o que, por sua vez, leva 
a taxas de desemprego mais baixas. 

A relagao entre a curva de Phillips de curto prazo e a 
curva de oferta agregada de curto prazo e um pouco mais 
complicada do que apresentado aqui. Especificamente, a 
discussao anterior da curva de oferta agregada de curto 
prazo descreve a relagao entre mudangas na taxa de desem¬ 
prego e inflagao; a curva de Phillips de curto prazo, no en- 


tanto, descreve a relagao entre nivel da taxa de desemprego 
e inflagao. A segao “Para Mentes Curiosas”, adiante, expli¬ 
ca mais detalhadamente a relagao entre os dois conceitos. 

A propria relagao da curva de Phillips de curto prazo e, 
no entanto, muito intuitiva. Em geral, uma taxa de desem¬ 
prego baixa corresponde a uma economia em que ha escas- 
sez de trabalho e de outros recursos, levando a pregos cres- 
centes. Mas, quando o desemprego e elevado, a economia 
esta longe do pleno uso da capacidade. Havendo excedente 
de trabalho e de outros recursos, os pregos cairao. 


A CURVA DE OFERTA AGREGADA E A CURVA DE PHILLIPS DE CURTO PRAZO 


Em capitulos anteriores, fizemos extenso 
uso do modelo de oferta 
agregada-demanda agregada, em que a 
curva de oferta agregada de curto prazo, 
ou seja, a relagao entre o PIB real e o nivel 
de pregos agregado, desempenha um papel 
central. Agora introduzimos o conceito de 
curva de Phillips de curto prazo, uma 
relagao entre a taxa de desemprego e a 
taxa de inflagao. Como esses dois 
conceitos combinam entre si? 

Podemos obter uma resposta parcial a 
essa questao observando o painel (a) da 
Figura 32-8, que mostra como mudangas no 
nivel de pregos agregado bem como o hiato 
de produto dependem de mudangas na 
demanda agregada. Suponha que no ano 1 a 
curva de demanda agregada seja AD V a curva 
de oferta agregada de longo prazo seja LRAS, 
e a curva de oferta agregada de curto prazo 
seja SRAS. 0 equilibrio macroeconomico 
inicial esta em £j, onde o nivel de pregos e 
100 e o PIB real e $10 trilhoes. Note que em 
£j o PIB real e igual ao produto potencial, de 
modo que o hiato de produto e zero. 


Considere agora dois caminhos possiveis 
para a economia no proximo ano. Um deles e 
que a demanda agregada permanega 
inalterada e que a economia fique em £j. 0 
outro e que a demanda agregada se desloque 
para cima para A£t,e que a economia se mova 
para E v 

Em o PIB real e $10,4 trilhoes, 0,4 
trilhao a mais que o produto potencial, um 
hiato de produto de 4%. Enquanto isso, em E ; o 
nivel de pregos agregado e 102, um aumento 
de 2%. Assim, o painel (a) nos diz que, neste 
exemplo, um hiato de produto de zero esta 
associado a inflagao zero, e que um hiato de 
produto de 4% esta associado a 2% de 
inflagao. 

0 painel (b) mostra o que isso imptica 
para a relagao entre desemprego e 
inflagao. Suponha que a taxa natural de 
desemprego seja 6% e que um aumento de 
1 ponto percentual no hiato de produto 
cause uma queda de 1/2 ponto percentual 
na taxa de desemprego, segundo a lei de 
Okun. Nesse exemplo, os dois casos que se 
mostram no painel (a), demanda agregada 


inalterada ou entao subindo, correspondem 
a dois pontos no painel (b). Em £,, a taxa 
de desemprego e 6% e a taxa de inflagao e 
0%. Em £,, a taxa de desemprego e 4%, 
porque um hiato de produto de 4% reduz 
a taxa de desemprego em 4% x 0,5 = 2%, 
e a taxa de inflagao e 2%. Assim, ha uma 
relagao negativa entre desemprego e 
inflagao. 

Quer dizer, entao, que a curva de oferta 
agregada de curto prazo diz a mesma coisa 
que a curva de Phillips de curto prazo? Nao 
exatamente. A curva de oferta agregada de 
curto prazo parece implicar uma relagao 
entre a mudanga na taxa de desemprego e 
a taxa de inflagao, mas a curva de Phillips 
de curto prazo mostra uma relagao entre o 
nivel da taxa de desemprego e a taxa de 
inflagao. Reconciliar inteiramente essas 
duas ideias vai alem do escopo deste livro. 
0 ponto importante e que a curva de 
Phillips de curto prazo e um conceito 
estreitamente relacionado, ainda que nao 
identico, a curva de oferta agregada de 
curto prazo. 
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0 modelo de oferta agregada-demanda agregada e a curva de Phillips de curto prazo 


(a) Um aumento na demanda agregada... 



A curva de Phillips de curto prazo esta estreitamente 
relacionada com a curva de oferta de curto prazo. No painel 
(a), a economia esta inicialmente em equilibrio em £ 1( com o 
nivel de pregos agregado em 100 e o produto agregado em $10 
trilhoes, que supomos ser o produto potencial. Consideremos 
agora duas possibilidades. Se a curva de demanda agregada 
permanece em AD lr ha um hiato de produto de zero e 0% de 


As primeiras estimativas da curva de Phillips de curto 
prazo para os Estados Unidos eram muito simples: elas 
mostravam uma relagao entre a taxa de desemprego e a 
taxa de inflagao, sem levar em conta quaisquer outras va- 
riaveis. Durante os anos 60, essa abordagem simples pare- 
cia, por algurn tempo, ser adequada. A Figura 32-9 
representa taxas anuais medias de desemprego e de infla¬ 
gao entre 1961 e 1969. Os dados se parecem muito com 
uma curva de Phillips de curto prazo. 

Mesmo naquela epoca, entretanto, alguns economistas 
argumentaram que uma curva de Phillips de curto prazo 


(b) ... leva tanto a inflagao quanto 
a queda na taxa de desemprego 

Taxa de I 
inflagao 


2 % 

0 




6% 


Taxa de desemprego 


inflagao. Se a curva de demanda agregada se desloca para AD 2 , 
o hiato de produto e 4% e a inflagao e 2%, como se mostra no 
painel (b). Supondo que a taxa natural de desemprego seja 
6%, as implicagoes para desemprego e inflagao sao as 
seguintes: se a demanda agregada nao aumenta, 6% de 
desemprego e 0% de inflagao; se a demanda agregada 
aumenta, 4% de desemprego e 2% de inflagao. 

mais precisa teria de incluir outros fatores. No Capltulo 27, 
discutimos o efeito de choques de oferta, tais como uma mu- 
danga repentina no prego do petroleo, que deslocam a cur¬ 
va de oferta agregada de curto prazo. Tais choques igual- 
mente deslocam a curva de Phillips de curto prazo: um sal- 
to nos pregos do petroleo foi um fator importante na infla¬ 
gao dos anos 70 e tambem desempenhou um papel impor¬ 
tante na aceleragao da inflagao no irn'cio de 2004. Em geral, 
um choque de oferta negativo desloca para cima a curva de 
Phillips de curto prazo, enquanto um choque de oferta po- 
sitivo a desloca para baixo. 


Desemprego e inflagao nos anos 60 

Cada ponto mostra a combinagao de desemprego e 
inflagao para um ano, entre 1961 e 1969, nos Estados 
Unidos. Durante os anos 60, parecia existir uma relagao 
simples entre desemprego e inflagao, correspondendo a 
curva de Phillips de curto prazo. 

Fonte : Bureau of Labor Statistics. 
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Mas choques de oferta nao sao os unicos fatores que po- 
dem mudar a taxa de inflagao. No inicio dos anos 60, os 
americanos tinham pouca experiencia com inflagao: taxas 
de inflagao haviam sido baixas durante decadas. Mas no 
fim dos anos 60, depois de a inflagao estar aumentando 
constantemente por algum tempo, eles provavelmente pas- 
saram a esperar inflagao futura. Em 1968, dois economis- 
tas, Milton Friedman, da Universidade de Chicago, e 
Edmund Phelps, da Universidade de Columbia, indepen- 
dentemente, apresentaram uma hipotese crucial de que as 
expectativas de inflagao futura afetam diretamente a taxa 
de inflagao presente. Hoje em dia, a maioria dos economis- 
tas aceita que a taxa de inflagao esperada - a taxa de inflagao 
que empregadores e trabalhadores esperam no futuro pro¬ 
ximo - e o fator mais importante que afeta a inflagao, alem 
da taxa de desemprego. 

Expectativas inflacionarias e curva 
de Phillips de curto prazo 

A taxa de inflagao esperada e a taxa de inflagao que empre¬ 
gadores e trabalhadores esperam em um futuro proximo. 
Uma das descobertas cruciais da moderna macroeconomia 
e que a taxa de inflagao esperada afeta o trade-ojj de curto 
prazo entre desemprego e inflagao. 

Por que a inflagao esperada afeta a curva de Phillips de 
curto prazo? A resposta esta em parte no fato de que os sa¬ 
laries sao rigidos, como discutido anteriormente neste ca- 
pitulo. Ponha-se no lugar de um trabalhador ou emprega- 
dor que esteja para assinar um contrato fixando os salarios 
dos trabalhadores para o ano seguinte. Por uma serie de 
motivos, o nivel salarial sobre o qual eles vao concordar 
sera mais alto se todos esperam inflagao mais alta (inclusi¬ 
ve salarios em ascensao) do que se todos esperam que os 
pregos vao permanecer estaveis. Os trabalhadores vao que- 
rer um salario que leve em conta quedas futuras no poder 
de compra de seus rendimentos. Vao querer tambem um 



Inflagao esperada e curva de Phillips de curto 
prazo 


A inflagao esperada desloca a curva de Phillips de curto 
prazo para cima. SRPC 0 e a curva de Phillips de curto 
prazo com uma taxa de inflagao esperada de 0%; SRPC 2 e 
a curva de Phillips de curto prazo com uma taxa de 
inflagao esperada de 2%. Cada ponto percentual adicional 
de inflagao esperada aumenta a taxa de inflagao efetiva, 
a qualquer taxa de desemprego dada, em 1 ponto 
percentual. 
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salario que nao fique atras dos salarios dos outros trabalha¬ 
dores. E o empregador estara mais disposto a concordar 
com o aumento de salarios agora se acha que contratar tra¬ 
balhadores mais tarde vai ser ainda mais caro. Ademais, 
pregos em ascensao tornarao mais facil para o empregador 
pagar salarios mais altos, pois o produto do empregador es¬ 
tara vendendo por mais. 

Por esses motivos, um aumento na inflagao esperada 
desloca a curva de Phillips de curto prazo para cima: a taxa 
de inflagao efetiva a qualquer taxa de desemprego dada e 
mais alta quando a taxa de inflagao esperada e mais alta. De 
fato, os macroeconomistas acreditam que a relagao entre 
inflagao esperada e inflagao atual seja de um a um. Isto e, 
quando a taxa de inflagao esperada aumenta, a taxa de in¬ 
flagao efetiva a qualquer taxa de desemprego dado au- 
mentara no mesmo montante. Quando a taxa de inflagao es¬ 
perada cai, a taxa de inflagao efetiva a qualquer nivel de 
desemprego dado caira no mesmo montante. 

A Figura 32-10 mostra como a taxa de inflagao esperada 
afeta a curva de Phillips de curto prazo. Primeiro, suponha 
que a taxa de inflagao esperada seja 0%: as pessoas esperam 
0% de inflagao no futuro proximo. SRPC 0 na Figura 32-10 
mostra a curva de Phillips de curto prazo quando o publico 
espera inflagao 0%. De acordo com SRPC 0 , a taxa de infla- 
gao efetiva sera 0% se a taxa de desemprego for 6%; sera 2% 
se a taxa de desemprego for 4%. 

De forma alternativa, suponha que a taxa de inflagao es¬ 
perada seja 2%. Nesse caso, os empregadores e os trabalha¬ 
dores vao incorporar essa expectativa nos salarios e pregos. 
A qualquer taxa de desemprego dada, a taxa de inflagao efe¬ 
tiva sera 2 pontos percentuais mais alta do que seria se as 
pessoas esperassem 0% de inflagao. De acordo com SRPC 2 , 
a taxa de inflagao efetiva sera 2% se a taxa de desemprego 
for 6%; sera 4% se a taxa de desemprego for 4%. 

O que determina a taxa de inflagao esperada? Em geral, 
as pessoas baseiam suas expectativas sobre inflagao na ex¬ 
periencia. Se a taxa de inflagao ficou em torno de 0% nos 
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ultimos tempos, as pessoas vao esperar que ela vai conti- 
nuar em torno de 0% no futuro proximo. Mas, se a taxa de 
inflagao tern sido em media 5% nos ultimos tempos, as pes¬ 
soas vao esperar que a inflagao estara em torno de 5% no 
futuro proximo. 

Dado que a inflagao esperada e uma parte importante da 
moderna discussao sobre a curva de Phillips de curto pra- 
zo, por que isso nao estava na formulagao original da curva 
de Phillips? Recorde o que dissemos sobre o inicio dos 
anos 60: naquele ponto as pessoas estavam acostumadas a 
taxas de inflagao baixas e razoavelmente esperavam que a 
inflagao futura tambem fosse modesta. Somente depois de 
1965 e que a inflagao persistente tornou-se um fato comum 
do cotidiano, em consequencia da tentativa do governo de 
pagar pela Guerra do Vietna. Dessa forma, foi somente nes- 
sa epoca que se tornou claro que a inflagao esperada de- 
sempenharia um papel importante na fixagao de pregos. 

A curva de Phillips de longo prazo 

Podemos explicar agora por que os economistas estavam 
ceticos quanto a meta de 4% para o desemprego contida na 
Lei Humphrey-Hawkins, e acreditavam que uma tentativa 
de alcangar essa meta levaria a uma inflagao aha e em acele- 
ragao. 

A Figura 32-11 reproduz as duas curvas de Phillips de 
curto prazo da Figura 32-10, SRPC 0 e SRPC 2 . Ela tambem 
acrescenta mais uma curva de Phillips de curto prazo, 
SRPC 4 , que representa uma taxa de inflagao esperada de 
4%. Explicaremos dentro de um instante por que essas sao 
curvas de curto prazo, e vamos explicar tambem o signifi- 



A NAIRU e a curva de Phillips de longo prazo 


SRPC 0 e a curva de Phillips de curto prazo quando a taxa 
de inflagao esperada e 0%. A uma taxa de desemprego de 
4%, a economia esta no ponto A, com uma taxa de 
inflagao de 2%. A taxa de inflagao mais alta sera 
incorporada as expectativas, e SRPC se deslocara para 
cima ate SRPC 2 . Se a taxa de desemprego permanece em 
4%, a economia estara em B e a taxa de inflagao 
aumentara para 4%. As expectativas infladonarias serao 
revistas de novo, e SRPC se deslocara para cima ate 
SRPC 4 . A uma taxa de desemprego de 4% a economia 
estara em C e a taxa de inflagao aumentara para 6%. 
Aqui, 6% e a taxa de desemprego que nao acelera a 
inflagao, a chamada NAIRU (a partir da sigla em ingles). 
Desde que o desemprego seja o da NAIRU, a taxa de 
inflagao corresponded as expectativas e permanecera 
estavel. Uma taxa de desemprego abaixo de 6% implica 
uma inflagao cada vez mais acelerada. A curva de Phillips 
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cado da curva de Phillips de longo prazo vertical, LRPC. 

Suponhamos que a economia tenha tido no passado 
uma taxa de inflagao de 0%. Nesse caso, a curva de Phillips 
de curto prazo corrente refletira uma taxa de inflagao espe¬ 
rada de 0% e sera SRPC 0 . Se a taxa de desemprego e 6%, a 
taxa de inflagao efetiva e 0%. 

Suponhamos tambem que os responsaveis pela politica 
economica decidam levar a serio a Lei Humphrey-Hawkins 
e tentam trocar desemprego mais baixo por inflagao mais 
alta. Eles usam politica monetaria, politica fiscal, ou am- 
bas, para pressionar a taxa de desemprego para baixo ate 
4%. Isso coloca a economia no ponto A em SRPC 0 , levando 
a uma taxa de inflagao efetiva de 2%. 

Com o passar do tempo, o publico passara a esperar uma 
taxa de inflagao de 2%. Isso deslocara a curva de Phillips de 
curto prazo para cima para SRPC 2 ■ Agora, quando a taxa de 
desemprego e 6%, a taxa de inflagao efetiva e 2%. Dada essa 
nova curva de Phillips de curto prazo, manter a taxa de de¬ 
semprego em 4% leva a uma taxa de inflagao efetiva de 4%, 
ponto B em SRPC 2 , em vez de 2%. 

Eventualmente essa taxa de inflagao de 4% e incorpora¬ 
da as expectativas, e a curva de Phillips de curto prazo se 
desloca de novo para cima, para SRPC 4 . Para manter a taxa 
de desemprego em 4%, seria necessario agora aceitar uma 
taxa de inflagao efetiva de 6% (ponto C de SRPC 4 ), e assim 
por diante. Em resumo, uma tentativa persistente de trocar 
desemprego mais baixo por inflagao mais alta leva a uma 
aceleracao da inflagao ao longo do tempo. 

Para evitar uma aceleraqao da infla(do ao longo do tem¬ 
po, a taxa de desemprego tern de ser suficientemente alta 
para que a taxa de inflagao efetiva corresponda a taxa de in- 



de longo prazo, LRPC, que passa pelos pontos E 0 , E 2 e f 4 , 
e vertical: no longo prazo nao ha trade-off entre 
desemprego e inflagao. 









88W PARTE XIV 0 LADO DA OFERTA E 0 MEDIO PRAZO 

flaQdo esperada. Essa e a situagao em E 0 sobre SRPC 0 : 
quando a taxa de inflagao esperada e 0% e a taxa de de- 
semprego e 6%, a taxa de inflagao efetiva e 0%. E tambem 
a situagao em E 2 sobre SRPC 2 '. quando a inflagao esperada 
e 2% e a taxa de desemprego e 6%, a taxa de inflagao efeti¬ 
va e 2%. E e a situagao em E 4 sobre SRPC 4 : quando a taxa 
de inflagao esperada e 4% e a taxa de desemprego e 6%, a 
taxa de inflagao efetiva e 4%. 

A taxa de desemprego pela qual a inflagao nao muda ao 
longo do tempo, 6% na Figura 32-11, e conhecida como 
NAIRU ou taxa de desemprego que mantem estavel a in¬ 
flagao. (Por comodidade, NAIRU, a sigla inglesa corres- 
pondente a “nonaccelerating inflation rate of unemploy¬ 
ment”, e adotada tambem entre os economistas brasilei- 
ros.) Taxas de desemprego abaixo da NAIRU levam a uma 
inflagao que se acelera constantemente e nao podem ser 
mantidas. A maioria dos macroeconomistas acredita que 
existe uma NAIRU e que nao ha trade-off de longo prazo 
entre desemprego e inflagao. 

Podemos explicar agora o significado da linha vertical 
LRPC. Ela e a curva de Phillips de longo prazo, a relagao 
entre desemprego e inflagao no longo prazo, depois que as 
expectativas de inflagao tiveram tempo de se ajustar a ex¬ 
periencia. Ela e vertical porque qualquer taxa de desempre¬ 
go abaixo da NAIRU leva a uma inflagao que se acelera cada 
vez mais (e, um ponto que ainda nao enfatizamos, qual¬ 
quer taxa de desemprego acima da NAIRU leva a uma infla¬ 
gao em desaceleragao). Em outras palavras, ela mostra que 
uma taxa de desemprego abaixo da NAIRU nao pode ser 
mantida no longo prazo. 

Taxa natural de desemprego revisitada 

Anteriormente neste capltulo introduzimos o conceito da 
taxa natural de desemprego, a taxa de desemprego normal 
em torno da qual flutua a taxa de desemprego efetiva. Ago- 
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ra introduzimos o conceito da taxa de desemprego que 
mantem estavel a inflagao, a NAIRU. Como esses dois con- 
ceitos se relacionam entre si? 

A resposta e que a NAIRU e outro nome para a taxa na¬ 
tural de desemprego. O nivel de desemprego que a econo- 
mia “precisa” a fim de evitar uma aceleragao da inflagao e 
igual a soma do desemprego friccional mais o desemprego 
estrutural. 

Na verdade, os economistas estimam a taxa natural de 
desemprego buscando evidencia sobre a NAIRU. Por 
exemplo, a maneira pela qual os paises europeus descobri- 
ram, para seu espanto, que suas taxas naturais de desem¬ 
prego eram 9% ou mais, foi atraves de uma experiencia 
desagradavel: no fim dos anos 80, e de novo no fim dos 
anos 90, a inflagao europeia comegou a acelerar, a medida 
que as taxas de desemprego nos principals paises, que ti- 
nham estado acima de 9%, comegaram a cair, aproximan- 
do-se de 8%. 

Anteriormente neste capitulo, usamos as estimativas da 
Comissao de Orgamento do Congresso dos Estados Unidos 
para a taxa natural de desemprego no pais. A comissao tern 
um modelo que preve mudangas na taxa de inflagao com 
base nos desvios da taxa de desemprego efetiva quando se 
afasta da taxa natural. Considerando dados sobre desem¬ 
prego efetivo e inflagao, esse modelo pode ser usado para 
deduzir estimativas da taxa natural, e e dai que vem os nu- 
meros daquela comissao. 



Dos setenta preocupantes aos noventa flexiveis 

Vimos anteriormente que a experiencia dos anos 60 pare- 
cia mostrar a existencia de uma curva de Phillips de curto 
prazo para a economia dos Estados Unidos, com um tra¬ 
de-off de curto prazo entre desemprego e inflagao. 



Desemprego e inflagao, 1961-1990 


Durante os anos 70, a relagao da curva de Phillips de 
curto prazo que parecia funcionar nos anos 60 se desfez, 
a medida que a economia sofreu uma combinagao de alto 
desemprego e inflagao elevada. 0s economistas acreditam 
que isso foi consequencia tanto de choques de oferta 
adversos como do acumulo de expectativas inflacionarias. 
A inflagao voltou a cair nos anos 80, e os anos 90 foram 
uma epoca tanto de baixo desemprego quanto de baixa 
inflagao. 



Fonte: Bureau of Labor Statistics. 


0 


4 5 6 





ELSEVIER 


CAPITULO 32 

Depois de 1969, contudo, essa relagao aparente se des- 
mantelou. A Figura 32-12 representa a sequencia das taxas 
de desemprego e de inflagao de 1961 a 1990. O tragado tem 
mais aparencia de um fio de linha enrolado do que de uma 
curva suave. 

Durante grande parte dos anos 70 e irn'cio dos anos 80, a 
economia sofreu de uma combinagao de taxas de desem¬ 
prego acima da media com taxas de inflagao sem preceden- 
tes na historia americana moderna. Essas condigoes passa- 
ram a ser conhecidas como estagflagao, para estagnagao 
combinada com inflagao. No fim dos anos 90, em contras- 
te, a economia estava experimentando uma combinagao 
abengoada de baixo desemprego e baixa inflagao. O que ex¬ 
plica esses desenvolvimentos? 

Parte da resposta esta no papel dos choques de oferta. 
Durante os anos 70, a economia sofreu uma serie de cho¬ 
ques de oferta adversos. O prego do petroleo, em particu¬ 
lar, subiu muito na medida em que guerras e revolugoes no 
Oriente Medio levaram a uma redugao da oferta de petro¬ 
leo e os palses exportadores de petroleo deliberadamente 
reduziram a produgao para pressionar para cima os pregos. 
Houve tambem uma desaceleragao no crescimento da pro- 
dutividade do trabalho, que pode ter contribuido para o de- 
sempenho economico fraco. 

Durante os anos 90, em contraste, os choques de oferta 
foram positivos. Os pregos do petroleo e de outras materi- 
as-primas em geral estavam caindo, e o crescimento da pro- 
dutividade acelerou. 

Igualmente importante, contudo, foi o papel das expec- 
tativas inflacionarias. Como mencionamos antes neste ca- 
pitulo, a inflagao acelerou durante os anos 60 em conse- 
qtiencia de um boom na economia. Durante os anos 70, o 
publico passou a esperar inflagao mais alta e isso foi incor- 
porado na curva de Phillips de curto prazo. Foi necessario 
um esforgo constante e custoso durante os anos 80 para 
conseguir reduzir de novo a inflagao. Vamos descrever es¬ 
ses esforgos no Capitulo 33. O resultado, contudo, foi que 
as expectativas inflacionarias passaram a ser muito baixas 
no fim dos anos 90, permitindo que a inflagao fosse reduzi- 
da mesmo com baixas taxas de desemprego. 



A curva de Phillips de curto prazo ilustra a relagao negativa 
entre desemprego e inflagao. 

! > Um aumento na taxa esperada de inflagao pressiona para cima a 
curva de Phillips de curto prazo: cada ponto percentual adicional 
de inflagao esperada aumenta em um ponto percentual a taxa de 
inflagao efetiva para qualquer nivel de desemprego. 

j > Qualquer taxa de desemprego abaixo da NAIRU leva a uma ; 
inflagao que se acelera constantemente. A curva de Phillips 
de longo prazo e vertical porque nao existe, no longo prazo, 
trade-off entre desemprego e inflagao. 
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TESTE SEU ENTENDIMENT0 32-4 


1. Explique como a curva de Phillips de curto prazo pode ser imagi- 
nada como uma relagao entre desemprego ciclico e a taxa de in¬ 
flagao efetiva que vai mais alem da taxa de inflagao esperada. 

2. Por que nao ha trade-off de longo prazo entre desemprego e in¬ 
flagao? 

As respostas estao no fim do livro. 


• UM OLHAR ADIANTE • 


Poucos economistas hoje em dia acreditam que a politica 
governamental possa trocar a inflagao mais alta por desem¬ 
prego mais baixo, exceto no curto prazo. Nao obstante, os 
Estados Unidos e outras economias tiveram periodos de in¬ 
flagao substancial; em algumas epocas e localidades, a taxa 
de inflagao chegou a casa dos 1.000%. Em contraste, em al- 
guns outros palses a dcflagdo - pregos em queda - tor- 
nou-se uma preocupagao. 

No Capitulo 33, examinaremos por que ocorre inflagao 
e os danos que ela pode causar se nao for bem administra- 
da. Veremos tambem por que a inflagao e dificil de eliminar 
quando o publico comega a ter expectativa de inflagao fu- 
tura. E vamos explorar tambem o outro lado da moeda - os 
perigos da deflagao. 


RESUM0 >>>>>>>>>>>>>>>> 


1. Sempre existe uma quantia positiva de desemprego na econo¬ 
mia: a busca por emprego leva ao desemprego friccional. 
Pode haver tambem desemprego estrutural, que e resultado 
de fatores que incluem salarios minimos, sindicatos, salarios 
de eficiencia e efeitos colaterais de politicas governamentais. 

2. O desemprego friccional mais o estrutural compoe a taxa na¬ 
tural de desemprego. Ela e uma taxa que pode mudar, e de 
fato muda, com o tempo. Em qualquer momento dado, a taxa 
de desemprego efetiva flutua em torno da taxa natural, por 
causa do ciclo economico. O desemprego ciclico esta ligado 
ao hiato de produto: quando o hiato de produto e positivo, o 
desemprego ciclico e negativo, quando o hiato de produto e 
negativo, o desemprego ciclico e positivo. Oscilagoes no de¬ 
semprego ciclico sao, contudo, menores que as oscilagoes no 
hiato de produto, fato capturado pela lei de Okun. 

3. A diferenga de muitos outros mercados, o mercado de traba¬ 
lho nao se move rapidamente para o equilibrio. Isso pode re- 
fletir em parte percepgoes enganadas da parte de trabalhado- 
res e empregadores a respeito da situagao do mercado de tra¬ 
balho. Salarios rigidos tambem parecem desempenhar um 
papel, tornando mais lento o ajustamento dos salarios mes¬ 
mo quando nao ha percepgoes enganadas. Pregos (inclusive 
o nivel dos salarios) tambem tem ajustamento lento em al- 
guns casos, em parte refletindo os custos de menu de modifi- 
car pregos. 

4. A curva de Phillips de curto prazo mostra uma relagao nega¬ 
tiva entre a taxa de desemprego e a taxa de inflagao. A curva 
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de Phillips de curto prazo se relaciona com a curva de oferta 
agregada de curto prazo, mas nao e a mesma coisa que ela. 
Hoje em dia macroeconomistas acreditam que a curva de 
Phillips de curto prazo se desloque com as mudangas nas ex- 
pectativas de inflagao. Como as expectativas mudam com a 
experiencia, as tentativas de manter a taxa de desemprego 
persistentemente baixa levam nao so a uma inflagao elevada, 
mas a uma inflagao em aceleragao constante. A taxa de de¬ 
semprego que nao acelera a inflagao ou NAIRU e a taxa de 
desemprego em que a inflagao e estavel. Ela e igual a taxa na¬ 
tural de desemprego. A curva de Phillips de longo prazo e 
vertical porque nao ha trade-off entre taxa de desemprego e 
taxa de inflagao no longo prazo. 


PALAVRAS-CHAVE >>>>>>>>>>> 


Busca de emprego, p. 672 

Desemprego friccional, p. 672 

Desemprego estrutural, p. 672 

Salarios de eficiencia, p. 674 

Taxa natural de desemprego, p. 675 

Desemprego ciclico, p. 675 

Hiato de produto, p. 678 

Lei de Okun, p. 680 

Salarios rigidos, p. 682 

Custos de menu, p. 682 

Curva de Phillips de curto prazo, p. 683 

Taxa de inflagao esperada, p. 686 

Taxa de desemprego que nao acelera a inflagao ou NAIRU, p. 688 
Curva de Phillips de longo prazo, p. 688 


PROBLEMAS >>>>>>>>>>>>>> 


1. Em cada uma das situagoes seguintes, qual e o tipo de desem¬ 
prego com que se defronta Melanie? 

a. Depois de completar um projeto de programagao com- 
plexo, Melanie e despedida. Suas perspectivas de encon- 
trar um novo emprego exigindo qualificagao similar sao 
boas, e ela se registrou em um servigo de colocagao para 
programadores. Ela teve e nao aceitou propostas com bai- 
xo salario. 

b. Quando Melanie e seus colegas se recusaram a aceitar 
cortes de salarios, seu empregador terceirizou suas tare- 
fas de programagao para trabalhadores em outro pais. 
Esse fenomeno esta ocorrendo em todo o setor de progra¬ 
magao. 

c. Devido ao atual estado deprimido dos gastos de investi- 
mento, Melanie foi despedida do seu emprego de progra- 
madora. Seu empregador promete contrata-la de volta 
quando os negocios melhorarem. 

2. Mensalmente, em geral toda primeira sexta-feira do mes, o 
Bureau of Labor Statistics divulga o Resumo da Situagao do 
Emprego (“Employment Situation Summary”) nos Estados 
Unidos no mes anterior. Parte da informagao se refere a 
quanto tempo os individuos estao desempregados. Entre no 
site www.bls.gov para baixar o ultimo relatorio. No site, clique 
em taxa de desemprego no meio da pagina, em seguida clique 
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na tabela intitulada Pessoas desempregadas segundo a dura¬ 
gao do desemprego (“Unemployed persons by duration of 
unemployment”). Use os numeros sazonalmente ajustados 
para responder as questoes seguintes: 

a. Quantos trabalhadores estavam desempregados ha me- 
nos de cinco semanas? Que percentagem do total de tra¬ 
balhadores desempregados eles representam? Como es¬ 
ses numeros se comparam com os do mes anterior? 

b. Quantos trabalhadores estavam desempregados ha 27 se¬ 
manas ou mais? Que percentagem do total de trabalhado¬ 
res desempregados eles representam? Como esses nume¬ 
ros se comparam com os do mes anterior? 

c. Quanto tempo o trabalhador medio esta desempregado 
(duragao media em semanas)? Como isso se compara 
com a duragao media no mes anterior? 

d. Comparando o ultimo mes para o qual ha dados disponi- 
veis com o m6s anterior a ele, o problema do desemprego 
de longo prazo melhorou ou piorou? 

3. Existe apenas um mercado de trabalho em Profunctia. Todos 
os trabalhadores tem a mesma qualificagao e todas as firmas 
contra tarn trabalhadores com essa qualificagao. Use o diagra- 
ma a seguir, que mostra a oferta e a demanda de trabalho, 
para responder as questoes seguintes: 



(milhares) 

a. Qual e o salario de equilibrio em Profunctia? A esse sala¬ 
rio, qual e o nivel de emprego, o tamanho da forga de tra¬ 
balho e a taxa de desemprego? 

b. Se o governo de Profunctia estabelece um salario minimo 
de $12, qual sera o nfvel de emprego, o tamanho da forga 
de trabalho e a taxa de desemprego? 

c. Se os sindicatos negociam com as firmas em Profunctia e 
conseguem um nivel salarial de $14, qual sera o nivel de 
emprego, o tamanho da forga de trabalho e a taxa de de¬ 
semprego? 

d. Quando a preocupagao em manter trabalhadores e en- 
corajar alto desempenho leva as firmas a estabelece- 
rem um nivel de salarios de $16, qual sera o nivel de 
emprego, o tamanho da forga de trabalho e a taxa de 
desemprego? 

4. Na Northlandia nao ha contratos de trabalho, isto e, os sa¬ 
larios podem ser renegociados a qualquer momento. Mas na 
Southlandia os niveis salariais sao fixados no inicio de cada 
ano l'mpar e sao vigentes por dois anos. Por que uma queda 
de igual tamanho no produto agregado, devido a uma queda 
na demanda agregada, tem efeito diferente na magnitude e na 
duragao do desemprego nessas duas economias? 
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5. Em qual dos casos seguintes e mais provavel que existam sa- 
larios de eficiencia? Por que? 

a. Jane e seu patrao trabalham como uma equipe vendendo 
sorvete. 

b. Jane vende sorvete sem qualquer supervisao direta do seu 
patrao. 

c. Jane fala coreano e vende sorvete em um bairro em que o 
coreano e a linguagem predominante. E dificil encontrar 
outro trabalhador que fale coreano. 

6. Como as mudangas seguintes afetarao a taxa natural de desem- 
prego? 

a. O governo reduz o tempo durante o qual o trabalhador 
desempregado pode receber beneficios. 

b. Mais adolescentes se concentram em seus estudos e nao 
procuram emprego antes de terminar a faculdade. 

c. Maior acesso a Internet leva tanto empregadores quanto 
empregados potenciais a usar a Internet para oferecer e 
buscar empregos. 

d. A participagao em sindicatos declina. 

7. Com sua tradigao de empregos vitalicios para a maioria dos 
cidadaos, o Japao antigamente tinha uma taxa de desem- 
prego muito mais baixa que os Estados Unidos; de 1960 a 
1995, a taxa de desemprego no Japao foi superior a 3% ape- 
nas uma unica vez. Contudo, desde o colapso da Bolsa em 
1989 e o baixo crescimento economico dos anos 90, o sis- 
tema de empregos vitalicios se esfacelou e o desemprego 
aumentou para mais de 5% em 2003. Explique o efeito pro¬ 
vavel dessas mudangas recentes sobre a taxa natural de de¬ 
semprego japonesa. 

8. O diagrama de dispersao a seguir mostra a relagao entre a 
taxa de desemprego e o hiato de produto nos Estados Unidos 
de 1990 a 2004. Trace uma linha reta pelos pontos do diagra¬ 
ma de dispersao. Suponha que essa linha represente a lei de 
Okun: 

Taxa de desemprego = b - (in x hiato de produto) 
em que b i o intercepto vertical e in e a inclinagao 

Taxa de 
desemprego 

8 %- 

• • 7- 



3- 

2 - 

1 - 

1_i_l_l__1-1-1-1 

-4 -3 -2 -1 0 1 2 3 4% 

Hiato de produto 


MERCADO DE TRABALH0, DESEMPREGO E INFLAgAO 691 

Qual e a taxa de desemprego quando o produto agregado e 
igual ao produto potencial? Qual seria a taxa de desemprego 
se o hiato de produto fosse 2%? E se o hiato de produto fosse 
negativo, de -3%? O que esses resultados nos informam so¬ 
bre o coeficiente m na lei de Okun? 

9 . Depois de experimentar uma recessao nos ultimos dois anos, os 
residentes de Albernia tinham a expectativa de que haveria uma 
queda na taxa de desemprego. Contudo, passados seis meses de 
crescimento economico positivo, a taxa de desemprego perma- 
nece a mesma que era no fim da recessao. Como voce pode ex- 
plicar por que a taxa de desemprego nao caiu, embora a econo- 
mia tenha experimentado crescimento economico? 

10 . Devido a diferengas historicas, os paises muitas vezes diferem 
na rapidez com que uma mudanga na inflagao corrente e in- 
corporada a uma mudanga na inflagao esperada. Em um pais 
como o Japao, em que a memoria recente e de inflagao muito 
baixa, uma mudanga na taxa de inflagao efetiva levara muito 
mais tempo para se refletir em mudanga correspondente na 
expectativa de inflagao. Em contraste, em um pais como a 
Argentina, que recentemente teve inflagao muito elevada, 
uma mudanga na inflagao efetiva imediatamente se refletira 
em mudanga correspondente na taxa de inflagao esperada. O 
que isso implica no que se refere as curvas de Phillips de cur- 
to e de longo prazos nesses dois tipos de paises? O que isso 
implica sobre a eficacia da politica monetaria e fiscal para re- 
duzir a taxa de desemprego? 

11 . A tabela a seguir mostra as taxas medias anuais de desempre¬ 
go e de inflagao para a economia de Britannia de 1995 a 2004. 
Use os dados para construir um diagrama de dispersao simi- 


lar ao da Figura 32-9. 



Ano 

Taxa de 
desemprego 

Taxa de inflagao 

1995 

4,0% 

2,5% 

1996 

2,0% 

5,0% 

1997 

10,0% 

1,0% 

1998 

8,0% 

1,3 % 

1999 

5,0% 

2,0% 

2000 

2,5% 

4,0 % 

2001 

6,0% 

1,7% 

2002 

1,0% 

10,0% 

2003 

3,0% 

3,0% 

2004 

7,0% 

1,5% 


Os dados sao consistentes com uma curva de Phillips de curto 
prazo? Caso o governo adote politica monetaria expansionista 
no futuro, para manter a taxa de desemprego abaixo da taxa 
natural de desemprego, qual sera a eficacia de uma tal politica? 





»Inflagao, desinflagao 
e deflagao 



SALARIO POR HORA 


M oje em dia, nos Estados Unidos, 
as pessoas reclamam da inflagao 
quando o nivel geral de pregos 
aumenta alguns poucos pontos 
percentuais ao longo do ano. Mas 
aqueles que viveram durante os fins 
dos anos 70 nem se abalam - eles re- 
cordam quando os pregos chegaram 
a aumentar 13% em um ano. E, em 
outras epocas e lugares, a inflagao 
chegou a ser muiti'ssimo mais eleva- 
da. Por exemplo, a figura mostra a 
taxa de inflagao no Brasil entre 1980 
e 2004. Como se pode ver, houve va- 
rios anos em que a inflagao brasileira 
estava nos tres digitos, e ha ate al¬ 
guns anos em que ela chegou a qua- 
tro digitos. Para ter ideia do que era 
ser um consumidor brasileiro nessa 
epoca, considere o que acontece com 
o prego de um galao de gasolina du¬ 
rante um ano com uma inflagao de 
3.000%, que era a taxa de inflagao no 
Brasil em 1990. A essa taxa, um galao 


de gasolina que custava 
$3 no inicio do ano es- 
taria custando $90 no 


fim do ano. 

A inflagao no Brasil, 

Taxa de 
inflagao 

3.000% 

durante alguns meses. 

2.500 

chegou a ser de 50% por 

2.000 

mes, nivel que os eco- 

1.500 

nomistas usam grosso 

1.000 

modo como linha divi- 

500 

soria entre o que e sim- 
plesmente inflagao e o 
que e hiperinflagao. Mas 
a experiencia brasileira 



foi ate moderada comparada com o 
exemplo de hiperinflagao mais famo- 
so na historia, que aconteceu na Ale- 
manha em 1922-1923. Perto do fim 
da inflagao alema, os pregos estavam 
aumentando 16% por dia, o que, a ta- 
xas compostas, significava um au- 
mento de aproximadamente 500 mi- 
lhoes por cento em cinco meses. As 
pessoas tinham tanta relutancia em 
manter papel-moeda, que perdia seu 
valor a cada hora, que ovos e pedagos 
de carvao comegaram a circular como 
moeda. As firmas alemas pagavam 
seus trabalhadores varias vezes por 
dia, de modo que pudessem gastar 
seus rendimentos antes que eles per- 
dessem valor (dando novo significado 
ao termo saldrio por hora). Corre a 
lenda de que os homens entrando no 
bar para tomar um chope pediam dois 
de uma so vez, de medo que o prego 
do chope aumentasse antes que pu¬ 
dessem pedir a segunda rodada. 


Taxa de inflagao no Brasil, 1980-2004 



Neste capitulo, 
voce aprendera: 

• Por que o esforgo de coletar um 
imposto de inflagao imprimindo 
dinheiro pode levar a efevadas 
taxas de inflagao. 

• De que modo a inflagao elevada 
pode entrar em uma espiral que 
leva a hiperinflagao, a medida 
que o publico procurar tentar 
evitar o pagamento do imposto 
inflacionario. 

• 0s custos da inflagao e da 
desinflagao para a economia em 
seu conjunto e o debate sobre a 
taxa otima de inflagao. 

• Por que mesmo niveis moderados 
de inflagao sao diftceis de 
eliminar. 

• Por que a deflagao e um problema 
para a politica economica e leva 
os responsaveis de politica 
economica a preferirem uma taxa 
de inflagao baixa, mas positiva. 
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O que provoca episodios de alta inflagao? Como eles 
terminam? Neste capitulo, vamos examinar as razoes sub- 
jacentes da inflagao. Examinaremos tambem os custos da 
inflagao, que nao sao tao obvios como se poderia imaginar. 
Veremos que um nlvel de pregos em queda, ou deflagao, 
tem seus proprios problemas especi'ficos. E analisaremos as 
questoes associadas com a desinflagao, uma redugao na 
taxa de inflagao. 

MOEDA E INFLAGAO G 

Embora a inflagao nos Estados Unidos hoje seja muito mais 
baixa do que era durante os anos 70, e muito longe da recente 
experiencia do Brasil, o publico americano e a imprensa ainda 
prestam bastante atengao a inflagao. Pega a qualquer america¬ 
no para indicar alguns problemas serios com que a economia 
se defronta e e provavel que voce ouga a palavra inflagao. Ro¬ 
bert Shiller, economista da Universidade de Yale, fez algo as- 
sim em meados dos anos 90 e verificou que, de fato, os ameri- 
canos consideram a inflagao um problema. Tres quartos das 
pessoas indagadas durante a pesquisa pensavam que "a infla¬ 
gao prejudica meu poder de compra real, me faz mais pobre”. 
E mais de metade dos que responderam ao questionario jul- 
gava que '‘prevenir a inflagao e uma prioridade nacional irn- 
portante, tao importante quanto prevenir o abuso de drogas 
ou prevenir a deterioragao da qualidade das escolas". 

Contudo, Shiller verificou que os economistas profissio- 
nais (nos Estados Unidos) raramente compartilhavam des- 
sa preocupagao. Somente 12% dos economistas indagados 
consideraram que a inflagao os tornava mais pobres e so¬ 
mente 18% consideraram que prevenir a inflagao e uma 
prioridade nacional importante. 

Por que os economistas tendem a divergir tanto do pu¬ 
blico em geral em suas impressoes sobre inflagao, pelo me- 
nos aos niveis moderados que vigoram em paises como os 
Estados Unidos? A resposta esta na percepgao das pessoas 
sobre como sao afetadas pela inflagao. As pessoas com fre- 
qiiencia consideram a inflagao como tendo o efeito de re- 
duzir o valor dos seus aumentos de salarios. Os economis¬ 
tas, contudo, argumentam que a inflagao leva a aumentos 
nominais mais elevados dos salarios, de modo que ela nao 
reduz automaticamente o poder de compra das familias. 
Porem, mesmo os economistas que nao consideram que 
um nivel moderado de inflagao seja um problema serio, 
acreditam que existem custos associados a inflagao. 

Para entender os verdadeiros custos da inflagao, temos 
de analisar primeiro suas causas. Como veremos mais 
adiante neste capitulo, niveis moderados de inflagao, 
tais como os experimentados nos Estados Unidos, mes¬ 
mo a inflagao de dois digitos do fim dos anos 70, podem 
ter causas complexas. Mas inflagao muito elevada esta sem- 
pre associada com rapidos aumentos na oferta monetaria. 
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Para entender por que, e preciso revisitar os efeitos das 
mudangas na oferta de moeda sobre o nivel geral de pregos. 
Em seguida, passaremos as razoes pelas quais os governos 
algumas vezes aumentam muito rapidamente a oferta de 
moeda. 

Moeda e pregos revisitados 

No Capitulo 31, aprendemos que, no curto prazo, um aume- 
no na oferta de moeda aumenta o PIB real ao reduzir as taxas 
de juros e estimular os gastos de investimento e de consumo. 
Contudo, no longo prazo, a medida que salarios nominais e 
outros pregos rigidos aumentam, o PIB real cai de volta para 
seu nivel original. Assim, no longo prazo, qualquer aumento 
percentual dado na oferta de moeda nao muda o PIB real. 
Em vez disso, tudo o mais mantido constante, ele leva a um 
aumento percentual igual no nivel geral de pregos; isto e, os 
pregos de todos os bens e servigos na economia, inclusive sa¬ 
larios nominais e pregos de bens intermediaries, aumentam. 
E, quando o nivel geral de pregos aumenta, aumenta tambem 
o nivel de pregos agregado, ou seja, os pregos de todos os bens 
e servigos finais. Em conseqiiencia, um aumento na oferta de 
moeda nominal, M, leva, no longo prazo, a um aumento no ni- 
vel geral de pregos que deixa a quantidade de moeda real, 
M/P, no nivel original. Por exemplo, quando a Turquia cor- 
tou seis zeros de sua moeda, a lira turca, em janeiro de 2005, 
o PIB real da Turquia nao mudou. A unica coisa que mudou 
foi o numero de zeros nos pregos: em vez de algo custar 
2.000.000 de liras passou a custar 2 liras. 

Ao analisar mudangas elevadas no nivel de pregos agrega¬ 
do, os macroeconomistas muitas vezes consideram util ig- 
norar a distingao entre curto prazo e longo prazo. Em vez 
disso, trabalham com um modelo simplificado, em que o 
efeito de uma mudanga na oferta de moeda sobre o nivel de 
pregos agregado ocorre instantaneamente, em lugar de ocor- 
rer ao longo de um periodo. Talvez essa pressuposigao cause 
estranheza, pois em capitulos anteriores enfatizamos a dife- 
renga entre curto prazo e longo prazo. Contudo, por moti- 
vos que ja explicareinos, esta e uma pressuposigao razoavel 
para adotar no caso de inflagao elevada. 

O modelo simplificado, em que a quantidade de moeda 
em termos reais, M/P, esta sempre no nivel de equilibrio de 
longo prazo, e conhecido como modelo classico do nivel 
de pregos, porque ele era em geral usado pelos economis¬ 
tas “classicos”, aqueles que escreveram antes do trabalho 
de John Maynard Keynes. Para entender o modelo classico 
e por que ele e util neste contexto, tratemos de revisitar o 
modelo de oferta agregada-demanda agregada e o que ele 
diz sobre os efeitos de um aumento na oferta de moeda. 
(Quando nao explicitado de outra forma, estaremos sem¬ 
pre nos referindo a mudangas na oferta de moeda nominal .) 

A Figura 33-1 reve os efeitos de um aumento na oferta de 
moeda de acordo com o modelo de oferta agregada-deman- 
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0 modelo classico do m'vel de pregos 

Comegando em E v um aumento na oferta de moeda desloca a 
curva de demanda agregada para a direita, como mostrado pelo 
movimento de AD, para AD 2 . Ocorre agora um novo equilibrio de 
curto prazo em E 2 , com um m'vel de pregos mais alto em P 2 . No 
longo prazo, os salarios nominais se ajustarao para dma e 
levarao a curva SRAS para a esquerda ate SRAS 2 ■ 0 aumento 
percentual total no m'vel de pregos de P 1 para P 3 e igual ao 
aumento percentual na oferta de moeda. No modelo classico do 
m'vel de pregos ignoramos o periodo de transigao e imaginamos 
que o m'vel de pregos sobe para P 3 imediatamente. Esta e uma 
boa aproximagao em condigoes de alta inflagao. 

da agregada. A economia comega em E,, um ponto de equili¬ 
brio macroeconomico de curto prazo e de longo prazo. Ele 
esta situado na intersegao da curva de demanda agregada 
AD, e da curva de oferta agregada de curto prazo 5RA5,. Esta 
tambem sobre a curva de oferta agregada de longo prazo, 
LRAS. Em E,, o nivel de pregos agregado de equilibrio e P,. 

Suponhamos agora que haja um aumento na oferta de 
moeda. Esta e uma politica monetaria expansionista que 
desloca a curva de demanda agregada para a direita ate AD 2 
e move a economia para um novo equilibrio de curto prazo 
em E 2 . Ao longo do tempo, contudo, os salarios nominais 
se ajustarao para cima em resposta ao aumento no nivel de 
pregos agregado, e a curva SRAS se deslocara para a esquer¬ 
da, ate SRASj. O novo equilibrio de longo prazo esta em E 3 , 
e o PIB real retorna ao seu nivel inicial. Como aprendemos 
no Capitulo 31, o aumento de longo prazo no nivel de pre¬ 
gos agregado de P, para P 3 e proporcional ao aumento na 
oferta de moeda. Em conseqtiencia, as mudangas de longo 
prazo na oferta de moeda nao tern efeito sobre a quantidade 
real de moeda, M/P, ou sobre o PIB real. No longo prazo, a 
moeda, como aprendemos, e neutra. 

O modelo classico do nivel de pregos ignora o movi¬ 
mento de curto prazo de E, para E 2 , supondo que a econo- 
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mia se mova diretamente de um equilibrio de longo prazo a 
outro equilibrio de longo prazo. Em outras palavras, o mo¬ 
delo supoe que a economia passa diretamente de E, para E 3 
e que o PIB real nunca muda em resposta a uma mudanga 
na oferta de moeda. Com efeito, no modelo classico, os efe- 
itos das mudangas na oferta de moeda sao analisados como 
se tanto a curva de oferta agregada de curto prazo quanto a 
de longo prazo fossem verticals. 

Na realidade, essa e uma pressuposigao que nao e ade- 
quada para periodos de baixa inflagao. Quando a inflagao e 
baixa, pode passar algum tempo para que trabalhadores e 
firmas reajam a uma expansao monetaria aumentando sa¬ 
larios e pregos. Nesse cenario, alguns salarios nominais e 
os pregos de alguns bens sao rigidos no curto prazo. Em 
conseqtiencia, ha uma curva de oferta agregada de curto 
prazo com inclinagao para cima, e mudangas na oferta de 
moeda de fato podem rnudar o PIB real no curto prazo. 

E os periodos de alta inflagao? Quando a inflagao era mui- 
to elevada, os economistas observaram que a rigidez de cur¬ 
to prazo de salarios e pregos nominais tendia a desaparecer. 
Trabalhadores e firmas, com maior sensibilidade a inflagao, 
aumentam os salarios e os pregos rapidamente em resposta a 
mudangas na oferta monetaria. Isso implica que, quando a 



Crescimento da oferta de moeda 
e inflagao no Brasil 

No fim dos anos 80 e inicio dos 90, saltos na 
taxa de crescimento da oferta monetaria no 
Brasil se refletiram em saltos quase simultaneos 
na inflagao, sem defasagens evidentes. 

Fonte : FMI. 
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inflagao e alta, ocorre um ajustamento mais rapido de sala- 
rios e pregos de bens intermediaries do que aquele que se da 
nos casos de inflagao baixa. Assim, a curva de oferta agrega- 
da de curto prazo se desloca para a esquerda mais rapida- 
mente e ha um retorno mais rapido ao equilibrio de longo 
prazo quando a inflagao e alta. O resultado e que o modelo 
classico do nivel de pregos tern maior probabilidade de ser 
uma boa aproximagao da realidade para economias que so- 
frem persistentemente de inflagao alta. A segao “Para Men- 
tes Curiosas”, a seguir, explica esse ponto um pouco mais. 

A consequencia desse rapido ajustamento de todos os 
pregos na economia e que em paises com inflagao alta per- 
sistente as mudangas na oferta de moeda sao rapidamente 
traduzidas em mudangas na taxa de inflagao. Vejamos de 
novo o Brasil. A Figura 33-2 mostra a taxa anual de cresci- 
mento da oferta de moeda (medida por Ml) e a taxa anual 
de mudanga nos pregos ao consumidor entre 1980 e 2004. 
Como se pode ver, saltos na oferta de moeda no fim dos 
anos 80 e inicio dos 90 coincidem aproximadamente com 
saltos iguais na taxa de inflagao. 

O que leva um pais a aumentar sua oferta monetaria a 
ponto de provocar uma taxa de inflagao que chega a per¬ 
centages de centenas ou de milhares? 

0 imposto inflacionario 

As economias modernas usam moeda fiat, pedagos de pa- 
pel que nao tern valor intrinseco, mas sao aceitos como 
meio de troca. Nos Estados Unidos e na maioria dos outros 
paises ricos, a decisao sobre quantos pedagos de papel de- 


vem ser impressos esta nas maos de um banco central com 
um certo grau de independence do processo politico. Con- 
tudo, sao os lideres politicos que em ultima instancia to- 
mam a decisao de imprimir ou nao imprimir mais moeda. 

Entao, o que vai impedir um governo de pagar alguns 
dos seus gastos nao atraves do aumento de impostos ou da 
tomada de emprestimos, mas simplesmente imprimindo 
dinheiro? Nada. De fato, os governos, inclusive o governo 
dos Estados Unidos, fazem isso o tempo todo. Como o go¬ 
verno dos Estados Unidos pode fazer isso, dado que e o 
banco central, o Fed, que emite moeda e nao o Tesouro? A 
resposta e que o Tesouro e o Fed trabalham em conjunto. 
O Tesouro emite divida para financiar as compras gover- 
namentais de bens e servigos, e o Fed monetiza a divida 
criando moeda e comprando a divida de volta do publico, 
atraves de operagoes de mercado aberto com Letras do Te¬ 
souro. Com efeito, o governo americano pode obter recei- 
ta imprimindo dinheiro, e assim o faz. 

Por exemplo, em julho de 2005, a base monetaria dos 
Estados Unidos, reservas bancarias mais moeda em circula- 
gao, era $26 bilhoes mais do que tinha sido um ano antes. 
Isso ocorreu porque ao longo daquele ano o Fed havia emiti- 
do $26 bilhoes em moeda ou seu equivalente eletronico e 
posto em circulagao atraves de operagoes de mercado aberto. 
Dito de outro modo, o Fed criou moeda tirando do ar e a usou 
para recomprar titulos publicos do setor privado. A despeito 
do fato de que o Fed e oficialmente independente do governo 
americano, suas medidas permitiram ao governo quitar $26 
bilhoes de divida piiblica sem levantar dinheiro atraves de im¬ 
postos, mas simplesmente imprimindo dinheiro. 


A R A M 


E $ CURIOSAS 


INDEXANDO PELA INFLAGAO 

Quando uma economia experimenta inflagao 
alta, ano apos ano, as pessoas tomam 
medidas para se proteger contra a inflagao 
futura, e essas medidas tipicamente tern o 
efeito de tornar os pregos altamente 
sensiveis a mudangas na oferta de moeda, 
mesmo no curto prazo. 

A resposta usual a inflagao e a indexagao, 
ou seja, contratos de todo tipo sao escritos 
de tal modo que sao ajustados de acordo com 
a inflagao. Por exemplo, contratos salariais 
tipicamente incluem um ajustamento pela 
variagao no custo de vida: pagamentos aos 
trabalhadores aumentam automaticamente 
de acordo com o indice de pregos ao 
consumidor. 0 ajustamento desse tipo mais 
conhecido nos Estados Unidos hoje em dia 
envolve os beneficios da previdencia social, 
que sao automaticamente ajustados para 
cima todo ano pela taxa de inflagao do ano 



anterior: se o indice de pregos ao consumidor 
aumentou 3% no ultimo ano, a pensao de 
cada aposentado tera um aumento de 3%. 

A maioria dos contratos salariais nos 
Estados Unidos nao tern mais ajustamento 
pelo indice de inflagao. No fim dos anos 70, 
contudo, quando a inflagao era muito mais 
alta do que hoje, esses ajustamentos eram 
bastante generalizados. 0 economista Steven 
Holland relata que a taxa de indexagao 
salarial na economia americana aumentou ao 
longo dos anos 70 e depois caiu durante os 
anos 80, a medida que a inflagao comegou a 
cair. Em economias de alta inflagao, 
ajustamentos similares sao regularmente 
incluidos nos contratos de trabalho, nos 
contratos de aluguel, nos contratos de 
emprestimos, e assim por diante. Por 
exemplo, no fim dos anos 80 
e inicio dos anos 90, no Brasil, quase todos 


os contratos que implicavam pagamentos 
futures estavam indexados pela inflagao. 

A indexagao tern o efeito de acelerar a 
resposta do nivel geral de pregos a mudangas 
na oferta de moeda. Mesmo em uma economia 
sem indexagao, um aumento na oferta 
monetaria rapidamente pressiona para cima os 
pregos de alguns tipos de bens, tais como 
materias-primas. Em uma economia altamente 
indexada, esses pregos mais altos se refletem 
em mudangas nos pregos ao consumidor. Isso, 
por sua vez, rapidamente leva ao aumento nos 
salarios, levando ao aumento subsequente de 
outros pregos, o que de novo tern efeito sobre 
os salarios, e assim por diante. 0 resultado e 
que o longo prazo, o periodo em que um 
aumento na oferta de moeda aumenta o nivel 
geral de pregos na mesma percentagem, chega 
muito rapido - tipicamente e uma questao de 
poucos meses. 
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Uma forma alternativa de considerar isto e dizer que o 
direito de imprimir moeda e em si mesmo fonte de receita. 
Os governos tem o direito exclusivo de imprimir dinheiro e 
frequentemente o fazem a fim de financiar gastos governa- 
mentais. Os economistas se referem a receita gerada pelo 
direito do governo de imprimir moeda como senhoriagem , 
um termo arcaico que vem da Idade Media. Ele se refere ao 
direito de cunhar ouro e prata em moeda e cobrar uma co- 
missao por faze-lo, que os lordes medievais, os senhores, 
na Franga, reservavam para si mesmos. 

A senhoriagem e uma pequena fragao (cerca de 1,5%) 
do orgamento do governo americano. Assim, o governo 
nao se baseia na impressora da Casa da Moeda para pagar 
suas contas. Mas existirain muitas ocasioes na historia em 
que os governos usaram a impressora como fonte essencial 
de receita. De acordo com o cenario mais comum, trata-se 
de um governo que tem um elevado deficit orgamentario e 
nao tem competencia ou vontade politica para eliminar 
esse deficit aumentando impostos ou cortando despesas. E 
o governo tampouco pode tomar emprestado para cobrir a 
diferenga, porque credores potenciais nao darao empresti- 
mos com medo de que a fraqueza do governo persistira e 
que isso fara com que ele se torne incapaz de pagar suas di- 
vidas. 

Nessa situagao, o governo termina imprimindo moeda 
para cobrir o deficit publico. Mas, ao imprimir moeda para 
pagar suas contas, o governo aumenta a quantidade de 
moeda em circulacao. E, como acabamos de ver, o aurnen- 
to na oferta de moeda se traduz em aumentos de igual mon- 
tante no nivel de pregos agregado. Assim, imprimir dinhei¬ 
ro para cobrir o deficit orgamentario leva a inflagao. 

Quern termina pagando pelos bens e servigos que o go¬ 
verno compra com o dinheiro que ele acaba de imprimir? 
Quern paga sao as pessoas que atualmente mantem dinhei¬ 
ro. Elas pagam porque a inflagao corroi o poder de compra 
da moeda que mantem. Em outras palavras, o governo im- 
poe um imposto inflacionario, a redugao no valor da moe¬ 
da mantida pelo publico, ao imprimir moeda para cobrir 
seu deficit orgamentario e criar inflagao. 

Convent analisar o que este imposto representa. Se a 
taxa de inflagao e 5%, entao, daqui a um ano, $1 comprara 
bens e servigos que valent apenas $0,95 hoje. Isso e equiva- 
lente a uma taxa de imposto de 5% sobre o valor de toda 
moeda mantida pelo publico. Assim, o tamanho do impos¬ 
to inflacionario em um dado periodo e igual a taxa de infla¬ 
gao do periodo multiplicada pela oferta de moeda: 

(33-1) Imposto inflacionario = taxa de inflagao x 
oferta de moeda (nominal) 

Contudo, o imposto inflacionario que acabamos de cal- 
cular pode nao ser um bom indicador da quantidade real de 
recursos capturada pelo governo e tirada do publico, por- 
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que esta e uma medida nominal. Se queremos saber a carga 
real da taxa inflacionaria sobre o publico temos de calcular 
o imposto inflacionario real , que e igual a taxa de inflagao 
multiplicada pela oferta de moeda real. 

(33-2) Imposto inflacionario real = taxa de inflagao x 
oferta de moeda real 

Dado que ele se ajusta a mudangas no nivel de pregos, o 
imposto inflacionario real mede o valor real dos bens e ser¬ 
vigos que o publico perde atraves do imposto inflacionario. 

Como veremos logo a seguir, o imposto inflacionario 
real desempenha um papel-chave no processo pelo qual a 
inflagao alta se transforma em hiperinflagao explosiva. 

A logica da hiperinflagao 

A inflagao impoe um imposto sobre os individuos que 
mantem moeda. E, como qualquer imposto, leva as pessoas 
a mudarem seu comportamento. Em particular, quando a 
inflagao e alta, as pessoas evitam manter dinheiro. Em 
lugar disso, procuram manter bens reais, bem como substi- 
tuir moeda por ativos que rendam juros. Na introdugao 
deste capitulo, descrevemos como durante a hiperinflagao 
alema as pessoas comegaram a usar ovos ou pedagos de car- 
vao como meio de troca. Fizeram isso porque o carvao 
mantinha seu valor real ao longo do tempo, e o dinheiro 
nao. De fato, durante o pico da hiperinflagao alema, as pes¬ 
soas muitas vezes queimavam papel-moeda, que tinha me- 
nos valor que madeira para combustivel. Alem disso, as 
pessoas nao reduzem simplesmente a moeda nominal que 
mantem, elas reduzem a quantidade de moeda real que 
mantem. Por que? Porque quanto mais moeda real elas tem 
em maos, rnaior a quantidade real de recursos que o gover¬ 
no extrai delas atraves do imposto inflacionario. 

Agora podemos entender por que os paises podem che- 
gar a situagoes de inflagao extrema. A inflagao elevada sur¬ 
ge quando o governo tem de coletar um imposto inflacio¬ 
nario elevado para cobrir elevados deficits orgamentarios. 
De acordo com a Equagao 33-1, o imposto inflacionario 
real e igual a taxa de inflagao multiplicada pela oferta de 
moeda real. 

Mas, como acabamos de explicar, diante da inflagao 
elevada, o publico reduz a quantidade de moeda que 
mantem. Por sua vez, o governo tem de gerar uma taxa 
de inflagao mais alta para extrair a mesma quantidade de 
imposto inflacionario real que aquela coletada antes de as 
pessoas reduzirem a quantidade de moeda que mantem, 
uma quantidade que o governo precisa arrecadar a fim de 
cobrir um elevado deficit orgamentario. E as pessoas res¬ 
pondent a nova taxa de inflagao mais elevada reduzindo 
ainda mais a quantidade de dinheiro real que mantem. A 
medida que o processo se reforga a si mesmo, ele pode fa- 
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cilmente tornar-se uma espiral fora de controle. Embora 
nao mude a quantidade do imposto inflacionario real que 
o governo, em ultima instancia, precisa arrecadar para co- 
brir seu deficit, aumenta a taxa de inflagao que o governo 
precisa impor para arrecadar essa quantia. Assim, o gover¬ 
no e forgado a aumentar a oferta de moeda mais rapida- 
mente, levando a uma taxa de inflagao ainda mais alta, e 
assim por diante. 

Eis uma analogia: imagine um governo municipal que 
tente arrecadar muito dinheiro atraves de uma taxa so- 
bre corridas de taxi. A taxa aumentara o custo das corri¬ 
das de taxi e isso fara com que as pessoas adotem os subs- 
titutivos facilmente disponiveis, como andar a pe ou to- 
mar um onibus. A medida que o uso dos taxis declina, o 
governo ve que a receita da taxa sobre as corridas de taxi 
tambem declina e tern de cobrar uma taxa ainda mais alta 
para arrecadar a mesma quantia que antes. E possivel 
imaginar o circulo vicioso dai decorrente. O governo im- 
poe uma taxa sobre corridas de taxi, que leva a um me- 
nor uso de taxis, o que obriga o governo a aumentar a 
taxa sobre os taxis, o que leva a um uso de taxis ainda 
menor, e assim por diante. 

Troque as corridas de taxi pela oferta monetaria e a 
taxa sobre as corridas de taxi pela taxa de inflagao e voce 
tern a historia da hiperinflagao. Desenvolve-se uma com- 
petigao entre a impressora de dinheiro do governo e o 
publico: a impressora solta dinheiro com rapidez cada 
vez maior, tentando compensar o fato de que o publico 
esta reduzindo a quantidade de moeda real que mantem. 
Em algum ponto, a taxa de inflagao explode e se torna hi¬ 
perinflagao, e as pessoas passam a nao querer manter 
moeda nenhuma (e recorrent ao comercio com ovos e 
pedagos de carvao). O governo e entao obrigado a aban- 
donar seu uso do imposto inflacionario e fechar a im¬ 
pressora de dinheiro. 
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Moeda e pregos no Brasil, 1985-1995 

Como notamos na introdugao a este capitulo, o Brasil e 
um exemplo relativamente recente de um pais que pas- 
sou por inflagao muito elevada. A Figura 33-2 mostrou 
que os saltos na oferta de moeda no Brasil foram acompa- 
nhados quase simultaneamente por saltos na taxa de in¬ 
flagao brasileira. Mas simplesmente olhar para as taxas 
nao permite sentir de verdade o quanto os pregos subi- 
ram no pais. 

A Figura 33-3 mostra a oferta de moeda do Brasil e o 
nivel de pregos agregado de 1985 a 1995. Medimos tanto 
a oferta de moeda quanto o nivel de pregos agregado 
atraves de numeros indices, com o seu nivel de 1985 
igual a 1. Tambem usamos escala logaritmica, porque ela 
permite que percentagens de igual tamanho sejant traga- 
das no grafico como sendo do mesmo tamanho. No de- 
curso de uma decada, tanto a oferta de moeda quanto o 
nivel de pregos aumentaram em aproximadamente uma 
percentagem de 100 bilhoes. Como se pode ver, o nivel 
de pregos agregado e a oferta de moeda se moveram em 
estreito paralelismo. 

Por que o governo brasileiro aumentou sua oferta de 
moeda de forma tao excessiva ao longo de toda uma de¬ 
cada? A razao, em ultima instancia, esta no conflito poli¬ 
tico que tornou impossivel que o governo do pais conse- 
guisse equilibrar seu orgamento, seja aumentando im- 
postos, seja cortando gastos. Dificuldades financeiras 
durante os anos 80 impediram o Brasil de tomar dinheiro 
emprestado nos mercados internacionais. Como muitos 
outros antes dele, o governo do Brasil recorreu a impres¬ 
sora de dinheiro para cobrir o hiato, levando a uma infla¬ 
gao maciga. 


%MlL' bMiMM 

Oferta de moeda e pregos no Brasil 

Entre 1985 e 1995, a oferta de moeda e o nivel de pregos 
agregado no Brasil cresceram em estreito paralelismo e 
por um montante enorme. Nesta figura, ambos estao 
expressos em numeros indices, com 1985 = 1. Em um 
periodo de dez anos a oferta de moeda e o nivel de 
pregos agregado aumentaram ambos em 100 bilhoes 
por cento. 

Fonte: FMI. 
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1. Suponha que se de um aumento repentino e elevado na oferta 
de moeda em uma economia que anteriormente tinha baixa in¬ 
flagao. Em consequencia, o produto agregado se expande no 
curto prazo. 0 que isso nos informa sobre situagoes em que o 
modelo classico do nivel de pregos se aplica? 

2. Suponha que todos os salarios e pregos na economia sejam in- 
dexados pela inflagao. Ainda assim pode haver o imposto i n f La - 
cionario? 

As respostas estao no fim do livro. 

EFEITOS DA INFLAGAO 

Vimos como o uso da impressora de dinheiro para cobrir o 
deficit publico leva a inflagao. Tambem vimos como um 
governo que tenta arrecadar um imposto inflacionario real 
elevado pode levar ao desastre fiscal. Mas, mesmo na au- 
sencia de tal desastre, a inflagao pode ter consequencias 
importantes. 

Recorde a crenga generalizada de que a inflagao piora a 
situagao de todos, aumentando o custo de vida. Como dis- 
cutimos antes, essa e uma falacia. Ela esquece que a infla¬ 
gao aumenta os pregos recebidos pelas firmas, o que, por 
sua vez, determina as rendas pagas na economia, bem 
como os pregos pagos pelos consumidores. De fato, recor¬ 
de que, conforme o modelo de oferta agregada-demanda 
agregada, quando um aumento na oferta de moeda leva a 
um aumento no nivel de pregos agregado, o PIB real e a 
renda real agregada no longo prazo permanecem sem alte- 
ragao. 

Embora nao seja correta a ideia de que a inflagao piore a 
situagao de todos, a inflagao tern efeitos importantes sobre 
a economia que nao sao plenamente capturados no modelo 
de oferta agregada-demanda agregada. Veremos em segui- 
da que a inflagao inesperada , mesmo que nao modifique o 
PIB real e a renda total real, prejudica algumas pessoas en- 
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quanto ajuda a outras. Depois disso, veremos como a infla¬ 
gao antecipada de fato pode impor custos reais a economia; 
se suficientemente alta, ela pode reduzir o PIB real e as ren¬ 
das reais. 

Ganhadores e perdedores da inflagao 
inesperada 

A inflagao pode prejudicar algumas pessoas enquanto aju¬ 
da outras, por uma razao principal: contratos que se esten- 
dem ao longo de um periodo, tais como emprestimos, nor- 
malmente sao especificados em termos nominais. No caso 
de um emprestimo, o tomador do emprestimo recebe uma 
certa quantidade de fundos no inicio, e o contrato do empres¬ 
timo especifica quanto ele tem de pagar de volta em alguma 
data futura. O peso real dessa amortizagao para o tomador do 
emprestimo depende muito da taxa de inflagao durante os 
anos de duragao do emprestimo, porque a taxa de inflagao 
durante a vida do emprestimo determinara o tamanho da 
amortizagao em termos reais. 

Quando o tomador de um emprestimo e o credor fazem 
um contrato, cada uma das partes tem uma expectativa 
sobre a taxa de inflagao futura. Se a inflagao e mais alta do 
que o esperado, o tomador do emprestimo pagara com 
fundos que tem valor real inferior ao que ele havia espera¬ 
do, e o credor recebera um pagamento com um valor real 
inferior ao que havia esperado. Correspondentemente, se 
a taxa de inflagao e mais baixa do que o esperado, os toma- 
dores do emprestimo saldarao seu debito com fundos que 
tem um valor real mais alto do que haviam esperado, e os 
credores receberao seu pagamento com valor real mais alto 
do que haviam esperado. Assim, quando a inflagao supera 
ou entao nao alcanga as expectativas, o tomador do em¬ 
prestimo (no caso da inflagao mais alta que o esperado) ou 
o credor (no caso da inflagao mais baixa que o esperado) se 
beneficia com a surpresa a custa da outra parte. Mas, se a 
inflagao que de fato ocorre e igual a antecipada, a inflagao 
nao cria perdedores nem ganhadores nos contratos de em¬ 
prestimo. 

Para tornar esse ponto mais concreto, devemos recordar 
a distingao entre taxa.dejuros nominal e taxa dejuros real. A 
melhor maneira de entender a diferenga entre as duas e 
com um exemplo. Suponha que o dono de um firma tome 
emprestados $10,000 por um ano, a taxa dejuros de 10%. 
No fim do ano, ele tera de pagar $11,000, o montante que 
tomou emprestado mais juros. Mas suponha que durante 
esse ano o nivel medio de pregos aumente 10%. Nesse caso, 
os $11,000 devolvidos tem o mesmo poder de compra que 
o emprestimo original de $10,000. Em termos reais, o de- 
vedor de fato recebeu um emprestimo com juro zero. 

Nesse exemplo, os economistas diriam que a taxa deju¬ 
ros nominal (a taxa dejuros em termos monetarios) e 10%, 
mas a taxa dejuros real (a taxa dejuros ajustada pela infla- 
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gao) e 0%. Como mostra o exemplo, a taxa de juros real e 
igual a taxa de juros nominal menos a taxa de inflagao: 

(33-3) Taxa de juros real = Taxa de juros nominal 
- Taxa de inflagao 

Poder-se-ia pensar que a inflagao necessariamente ajuda 
quern toma emprestado e prejudica quem empresta; mas o 
que realmente importa e como a inflagao efetiva se compa¬ 
re com a injlafdo que os devedores e os credores esperavam 
quando firmaram o contrato para o emprestimo. Suponha 
que o tomador de um emprestimo e o credor concordem 
com um emprestimo de um ano a uma taxa nominal de ju¬ 
ros de 7% e que ambos esperam que a taxa de inflagao du¬ 
rante o ano sera 5%. Dessa forma, a taxa de inflagao espera- 
da foi levada em conta quando eles assinaram o contrato: 
os 7% de taxa de juros nominal representam uma taxa de 
juros real de 2% mais 5% para a inflagao. Suponha, porem, 
que essas pessoas que esperavam uma taxa de inflagao de 
3% de fato sofreram uma taxa de inflagao de 10%. Nesse 
caso, o credor, embora estivesse emprestando a uma taxa 
de juros real de 2%, vai receber uma taxa de juros negativa 
de -3%. Isto e, ao emprestar a uma taxa de juros nominal 
de 7% (2% de taxa de juros real mais 5% de taxa de inflagao 
esperada), mas experimentar uma taxa de inflagao efetiva 
de 10%, os credores receberao uma taxa de juros real de 7% 
- 10% = - 3%. Quem tomou emprestado ganhou, quem 
emprestou perdeu. Correspondentemente, suponha que a 
taxa de inflagao efetiva acabou sendo 0% e nao 5%. Nesse 
caso, os tomadores dos emprestimos, que pensavam que 
iriam pagar uma taxa de juros real de 2%, de fato acabarao 
pagando uma taxa de juros real de 7% (7% da taxa de juros 
nominal menos 0% da taxa de inflagao efetiva). Os credo¬ 
res ganharam, os devedores perderam. 

Nos Estados Unidos de hoje, as hipotecas residenciais 
oferecem o exemplo mais importante de como a inflagao 
pode criar ganhadores e perdedores. Uma hipoteca pa- 
drao especifica um pagamento mensal em dolares durante 
um periodo de 15 a 40 anos. Quando o nivel geral de pre- 
gos esta subindo, o pagamento mensal real de quem to¬ 
mou um emprestimo hipotecario cai ao longo do tempo. 
Em que montante os pagamentos mensais diminuem em 
termos reais depende da taxa de inflagao. Por exemplo, os 
americanos que tomaram emprestimos hipotecarios no 
inicio dos anos 70 logo viram seus pagamentos reais redu- 
zidos por causa de uma inflagao mais alta do que o espera- 
do: em 1983, o poder de compra de um dolar era apenas 
45% do que, havia sido em 1973. Aqueles que tomaram 
emprestimos hipotecarios no inicio dos anos 90 nao tive- 
ram tanta sorte, porque nos anos seguintes a taxa de infla¬ 
gao caiu para niveis inferiores aos esperados: em 2003, o 
poder de compra de um dolar era 78% do que havia sido 
em 1993. 


Dessa forma, os devedores que tomaram emprestimos : 
hipotecarios no inicio dos anos 70 ganharam a custa dos ! 
credores, que viram o valor real dos fundos que haviam ; 
emprestado rapidamente erodidos pela inflagao. De fato, 1 
um dos efeitos colaterais da inflagao dos anos 70 foi levar a ! 
bancarrota muitas instituigoes de poupanga e credito, um > 
tipo de banco tradicionalmente especializado em creditos 1 
imobiliarios. Elas foram a falencia porque o valor dos em- ; 
prestimos de longo prazo que haviam concedido foi enor- ’ 
memente reduzido pela inflagao, mas as taxas de juros que 1 
pagavam pare depositos de curto prazo, para poder atrair ; 
depositantes, tiveram de acompanhar a inflagao. 

Inflagao esperada e taxa de juros 

Como ficou claro na discussao anterior, as pessoas deve- 
riam basear suas decisoes sobre contrair debitos ou nao nas 
suas expectativas da taxa de juros real, e nao da taxa nomi¬ 
nal. E a taxa de juros real que mede a quantidade real de 
poder de compra a qual o tomador do emprestimo tera de 
renunciar para pagar sua divida. Um emprestimo a uma 
taxa de juros de 10% e muito caro numa epoca de inflagao 
zero; e muito barato se a inflagao esta perto de 10%; e e rne- 
lhor do que de graga, em termos reais, se a taxa de inflagao 
esta acima de 10%. 

Do mesmo modo que os que contraem divida, os credo¬ 
res deveriam preocupar-se com a taxa de juros real, e nao 
com a nominal. Conceder um emprestimo a juros de 10% e 
um bom investimento se a inflagao esta em 0%, mas e um 
pessimo investimento se a inflagao esta em 15%. 

Dado que a inflagao afeta a taxa de juros real efetiva- 
mente paga pelos devedores e recebida pelos credores, a 
inflagao esperada tern um efeito forte sobre a taxa de juros 
nominal. Recorde o modelo da taxa de juros segundo os 
fundos para emprestimo, que desenvolvemos no Capitulo 
26, onde descrevemos como a taxa de juros de equilibrio 
nominal iguala a quantidade de fundos para emprestimo 
ofertada com a quantidade de fundos para emprestimo de- 
mandada. Como em todos os modelos de oferta e deman- ; 
da, esse resultado depende do pressuposto de “tudo o 
mais mantido constante”. E, nesse mercado, um item que 
e muito importante manter constante (isto e, sem modifi- 
car) e a taxa de inflagao esperada. Dessa forma, como os 
resultados do modelo da taxa de juros segundo os fundos 
para emprestimo sao modificados pela taxa de inflagao es¬ 
perada? 

Na Figure 33-4, as curvas S 0 e D 0 mostram a oferta e a de- 
manda de fundos para emprestimo, dada uma taxa de infla- ; 
gao esperada de 0%. Nesse caso, o equilibrio esta em E 0 e a 
taxa de juros nominal de equilibrio e 4%. Dado que a taxa de 
inflagao esperada e 0%, a taxa de juros real esperada de equi¬ 
librio, ou seja, a taxa de juros real esperada por devedores e ’ 
credores quando o emprestimo e contratado, tambem e 4%. ; 
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Suponha agora que a inflagao esperada aumenta para 
10%. A curva de demanda por fundos se desloca para cima, 
para D 10 : tomadores de emprestimos estao dispostos a to- 
mar como emprestimo, a uma taxa de juros nominal de 
14%, a mesma quantidade que anteriormente estavam dis¬ 
postos a tomar emprestada a 4%. Isso porque, a uma taxa 
de inflagao de 10%, uma taxa de juros nominal de 14% cor- 
responde a uma taxa de juros real de 4%. De modo similar, 
a curva de oferta de fundos para emprestimos se desloca 
para cima, para S 10 : os credores exigem uma taxa de juros 
nominal de 14% para serem persuadidos a emprestar a 
mesma quantidade que anteriormente emprestariam a 4%. 
O novo equilt'brio esta era E 0 : o resultado de uma inflagao 
esperada de 10% e que a taxa de juros nominal de equili- 
brio aumenta de 4% para 14%. 

Essa situagao pode ser resumida em um principio geral 
conhecido como efeito Fisher (segundo o economista 
americano Irving Fisher, que o propos em 1930): a taxa de 
juros real esperada new c ajetada por mudancas na injlaeao 
esperada. De acordo com o efeito Fisher, a inflagao espera¬ 
da pressiona para cima a taxa de juros nominal, e cada pon- 
lo percentual adicional de inflagao esperada acrescenta um 
ponto percentual na taxa de juros nominal. O ponto cen¬ 
tral e que tanto credores quanto devedores baseiam suas 
decisoes na taxa de juros esperada real. Desde que a infla¬ 
gao seja esperada, ela nao afeta a quantidade de equilibrio 
de fundos para emprestimos nem a taxa cle juros real espe¬ 
rada; tudo o que a inflagao esperada afeta e a taxa de juros 
nominal de equilibrio. 

Custos da inflagao 

Vimos como a inflagao inesperada produz ganhadores e 
perdedores. A questao que queremos investigar agora e se a 
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inflagao antecipada impoe custos a economia em seu con- 
junto e se, em consequencia, ela modifica o nivel geral de 
renda na economia. (Estamos considerando custos que 
mesmo uma inflagao baixa ou moderada pode causar, ex- 
cluidos os custos de uma crise fiscal que uma inflagao ele- 
vada ou hiperinflagao pode causar a uma economia.) 

A resposta a pergunta feita e sim: a inflagao antecipada 
pode impor custos reais a economia. Os economistas iden- 
tificaram varios desses custos, sendo os mais importantes 
custos de sola de sapato, custos de menu e custos de unidade de 
conta. Vamos discutir esses custos um a um. 

CllStOS de Sola de sapato As pessoas mantem moeda 
por conveniencia com o intuito de fazer transagoes. A infla¬ 
gao, como vimos, desestimula as pessoas a manter moeda. 
O resultado e que fazer transagoes se torna mais diflcil. 

Uma reagao tipica a inflagao e que as pessoas fazem mais 
transagoes a fim de comprar a mesma quantidade de bens e 
servigos. Em 1984-1985, quando Israel experimentou um 
episodio de inflagao muito alta, da ordem de 500%, os cida- 
daos do pais se esforgaram por manter um minimo possivel 
de moeda, o que exigiu visitas ao banco ou aos caixas ele- 
tronicos varias vezes por semana, para movimentar dinhei- 
ro em depositos ou retiradas de contas que pagavam juros. 
Durante a hiperinflagao alema, os comerciantes emprega- 
vam maratonistas para levar seu dinheiro ao banco varias 
vezes ao dia e deposita-lo em ativos que rendiam juros ou 
converte-lo em moeda estrangeira mais estavel. Em cada 
caso, em um esforgo para evitar o imposto inflaeionario, as 
pessoas devotavam recursos valiosos, o tempo dos cida- 
daos de Israel, o trabalho daqueles corredores alemaes, que 
podiam ter sido usados produtivamente para outras coisas. 
Durante a hiperinflagao alema, a quantidade de transagoes 
bancarias que ocorria fez com que o numero de emprega- 


0 efeito Fisher 


5 0 e D g sao as curvas de oferta e demanda para fundos 
de emprestimo quando a inflagao esperada e 0%. A uma 
taxa de inflagao esperada de 0%, a taxa de juros 
nominal de equilibrio e 4%. A inflagao esperada leva 
para cima tanto a curva de demanda quanto a de oferta 
em um ponto percentual para cada ponto percentual de 
aumento da inflagao esperada. 5 10 e D w sao as curvas de 
oferta e demanda de fundos para emprestimo quando a 
taxa de inflagao esperada e 10%. A inflagao esperada 
aumenta a taxa de juros nominal de equilibrio para 14%. 
A taxa de juros esperada real permanece em 4%, e a 
quantidade de equilibrio de fundos para emprestimo 
igualmente permanece inalterada. 
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dos nos bancos alemaes quase quadruplicasse, de 100.000 
pessoas em 1913 para 375.000 em 1923. De forma similar, 
durante a hiperinflagao brasileira, o setor financeiro da 
economia representava 15% do PIB, mais do que duas ve- 
zes o setor financeiro nos Estados Unidos, medido como 
percentagem do PIB. O grande aumento no setor bancario 
necessario para lidar com as consequencias da inflagao re- 
presentou uma perda de recursos reais para a sociedade. 

Os maiores custos das transagoes causados pela inflagao 
sao conhecidos como custos de sola de sapato, em uma 
alusao ao fato de que e preciso andar muito de um lado 
para outro quando as pessoas se esforgam por nao manter 
dinheiro. Os custos de sola de sapato sao substanciais em 
economias de inflagao muito alta, como pode atestar qual- 
quer um que viveu durante uma hiperinflagao ou mesmo 
uma inflagao de, digamos, 100% ao ano. A maioria das esti- 
mativas indica que os custos de sola de sapato causados por 
inflagao as taxas conhecidas nos Estados Unidos, que em 
tempos de paz nunca tiveram inflagao superior a 13% ao 
ano, sao relativamente pequenos. 



QUAIS SAO OS JUROS PARA A DEMANDA 
POR M0EDA? 

Aprendemos no Capitulo 31 que a demanda por moeda depende da 
taxa de juros. Mas agora fizemos a distingao entre taxa de juros 
nominal e taxa de juros real. Qual e a que afeta a demanda de 
moeda? 

Pode ser que voce pense que a resposta e a taxa de juros real. 
Afinal de contas, sabemos que a demanda de moeda pode ser 
considerada como uma demanda por uma quantidade de moeda 
real. Entao, nao deveriam ser valores reais em todas as situagbes? 

Nao. Pense sobre o custo de oportunidade de manter moeda: 
uma nota de dolar ou uma nota de um real oferece taxa de juros 
de 0%, uma taxa de juros nominal de 0%. A alternativa e manter 
um bonus que rende juros positivos, juros positivos nominais. 
Assim, a taxa de juros que importa para a demanda de moeda e a 
taxa de juros nominal, porque e a ela que se renuncia ao manter 
dinheiro na mao. 

De fato, essa e a razao pela qual a inflagao esperada reduz a 
quantidade de moeda mantida pelas pessoas, que procuram 
substitui-la por ativos que rendem juros. A taxa de juros real nao 
sobe, mas a taxa nominal sobe. E a taxa nominal e o custo de 
oportunidade de manter moeda, porque e a taxa paga pelos ativos 
que rendem juros. 

Custos de menu Introduzimos o conceito de custos de 
menu - literalmente o custo de modificar listas de pregos - 
no Capitulo 32, como um motivo para a relutancia das fir- 
mas em modificar pregos diante de mudangas na demanda 
agregada. E obvio que diante da inflagao as firmas sao obri- 
gadas a mudar pregos com mais frequencia do que fariam 
se o nivel de pregos agregado fosse mais ou menos estavel. 


Isso significa custos mais altos para a economia em seu 
conjunto. 

Em tempos de hiperinflagao, os custos de menu podem 
ser substanciais. Durante a hiperinflagao no Brasil, por 
exemplo, os que trabalhavam nos supermercados sabida- 
mente gastavam metade do seu tempo substituindo etique- 
tas de pregos antigas por novas. Quando a inflagao e alta, os 
comerciantes podem desistir de listar pregos em termos da 
moeda local e usar em vez disso uma unidade artificial, na 
verdade medindo os pregos em relagao uns aos outros, ou 
uma moeda mais estavel, tal como o dolar americano. Isso 
foi exatamente o que o mercado imobiliario em Israel co- 
megou a fazer em meados dos anos 80: os pregos de imove- 
is eram cotados em dolares americanos, ainda que os paga- 
mentos fossem feitos em shekels, a moeda de Israel. 

Custos de menu existem em economias de baixa inflagao, 
mas eles nao sao graves. Em economias de baixa infla¬ 
gao, as firmas podem atualizar os pregos apenas esporadi- 
camente, e nao todos os dias, ou ate com mais frequencia, 
como e o caso em economias de alta inflagao ou hiperinfla¬ 
gao. Alem disso, com os avangos tecnologicos, os custos de 
menu estao se tornando cada vez menos importantes, pois 
os pregos podem ser mudados eletronicamente, e cada vez 
menos os comerciantes colam etiquetas nas mercadorias. 

Custos de unidade de conta O artigo I, segao 8, da 
Constituigao americana da ao Congresso o poder de “fixar 
padroes de pesos e medidas” para a nagao. Os fundadores 
da republica reconheceram que o comercio entre os esta¬ 
dos seria muito facilitado se nao houvesse confusao acerca 
de unidades de medida, uma libra no estado de Massachu¬ 
setts deveria ter o mesmo peso que uma libra no estado da 
Virginia; e a medida inglesa de 1 pe deveria ter em Nova 
York o mesmo comprimento que 1 pe na Carolina do Sul. 

Como explicamos no Capitulo 30, um dos papeis da 
moeda e o de funcionar como unidade de medida que os in- 
dividuos usam para fixar pregos e fazer calculos economi- 
cos. Do mesmo modo que o comercio entre os estados ame¬ 
ricanos e facilitado quando todo mundo sabe quanto pesa 
uma libra, as trocas na economia em seu conjunto sao faci- 
litadas quando todo mundo sabe quanto vale um dolar (ou 
outra moeda em contexto equivalente). Mas a inflagao faz 
com que o valor real do dolar mude ao longo do tempo, um 
dolar no proximo ano vale menos que um dolar este ano. O 
efeito, conforme argumentam muitos economistas, e redu- 
zir a qualidade das decisoes economicas: a economia em 
seu conjunto faz uso menos eficiente dos recursos. Os cus¬ 
tos de unidade de conta da inflagao sao custos que surgem 
da maneira como a inflagao torna a moeda uma unidade de 
medida menos confiavel. 

Custos de unidade de conta podem ser particularmente 
importantes no sistema tributario. Os Estados Unidos tern 
um imposto de renda progressive, significando que pes- 
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; soas com renda mais alta pagam uma taxa de imposto mais 
! alta sobre suas rendas. Alem disso, as faixas de renda sobre 
; as quais incide cada percentual de imposto nos Estados 
Unidos sao indexadas pela inflagao, isto e, o limite de renda 
acima da qual um contribuinte tern de pagar uma taxa mais 
; alta sobe todo ano com a inflagao, para impedir que as pes- 
soas paguem uma taxa de imposto mais alta sobre sua ren- 
; da, e a renda esta apenas subindo por causa da inflagao. 
■ Mas, nos Estados Unidos e na maioria dos outros paises, a 
propria renda tributavel e calculada em termos nominais. 
Por exemplo, os lucros tributados sao calculados como a 
■' diferenga entre os custos nominais da firma e sua receita 
, nominal. Se os custos sao pagos antes que a receita seja re- 
; cebida, a inflagao pode distorcer o calculo do lucro em ter¬ 
mos nominais, fazendo que um caso de lucro zero ou pre- 
juizo em termos reais aparega como um lucro positivo em 
termos nominais. 

Em tempos de inflagao alta, este e um risco serio. Imagi- 
; ne uma loja de vestuario que comprou um casaco no ataca- 
do por $600 durante o verao e o vende no varejo por 
$1,000, tres meses mais tarde. Por lei, a diferenga entre o 
prego que a loja pagou na compra do casaco e o prego pelo 
i qual ela o vendeu e considerado lucro, nesse caso, $400, e 
esta sujeita a impostos. Mas, quando a inflagao e alta, a loja 
nao consegue repor o casaco ao mesmo custo que pagou 
por ele. Para repor seus estoques, ela tern de pagar o prego 
no atacado que prevalece agora. Se o prego no atacado au- 
mentou para $800 no momento da venda, entao, do ponto 
de vista do dono da loja, seu lucro sobre a venda foi apenas 
$ 1.000 - $800 = $200, e nao $400. Mas a receita federal nao 
ve dessa forma; ela cobra os impostos com base na diferen¬ 
ga entre o que a firma de fato pagou em termos nominais e 
o que a firma recebeu em termos nominais. 

Durante os anos 70, quando os Estados Unidos tinham 
uma inflagao relativamente alta, os efeitos distorcivos da 
inflagao sobre o sistema tributario eram um problema se¬ 


rio. Algumas empresas ficaram desencorajadas de fazer 
gastos de investimento produtivo porque a receita federal 
exagerava seus lucros verdadeiros. Correspondentemente, 
a inflagao incentivou gastos excessivos com moradia pro¬ 
pria. O sistema de imposto de renda dos Estados Unidos 
permite aos contribuintes deduzirem do imposto o paga- 
mento de juros sobre emprestimos hipotecarios, de modo 
que, quando as taxas de juros nominais, mas nao as reais, 
sao altas, ser proprietario de uma casa torna-se muito bom 
negocio. Quando a inflagao e as taxas de impostos foram 
reduzidas nos anos 80, esses problemas tornaram-se bem 
menos importantes. 

A taxa otima de inflagao 

Qual e a taxa otima de inflagao para uma economia? A ten- 
tagao e responder 0%, pregos estaveis nao sao uma coisa 
boa? E nao acabamos de listar varios custos reais para a 
economia decorrentes da inflagao? Contudo, alguns eco- 
nomistas argumentam que deveria haver uma taxa de infla¬ 
gao ligeiramente positiva, enquanto outros sugerem que 
mesmo 0% de inflagao pode ser alto demais! 

Em uma analise famosa, o economista Milton Fried¬ 
man, da Universidade de Chicago, argumentou que a poli- 
tica economica deveria ter como meta uma deflaq&o cons- 
tante, como forma de minimizar os custos de sola de sapa- 
to. Como se explica em “Para Mentes Curiosas", adiante, 
Friedman sugeriu que a unica maneira de eliminar verda- 
deiramente os custos de sola de sapato da inflagao seria tor- 
nar as pessoas indiferentes entre manter moeda ou nao 
manter moeda. Isso significa que a taxa de juros nominal 
teria de estarperto de 0%. Mas, se a taxa de juros real e po¬ 
sitiva, uma taxa de juros nominal de 0% requer uma taxa de 
inflagao negativa. 

Na pratica, nenhum banco central tentou por em pratica 
a regra de Friedman. A maioria dos bancos centrais tern 


PARA MENTES CURIOSAS 

UMA DEFESA DA DEFLAgAO? 


Em 1960, Milton Friedman usou a analise dos 
custos de sola de sapato da inflagao para 
chegar a uma conclusao radical: a taxa otima 
de inflagao e negativa. Isto e, deveria haver 
deflagao persistente. 

Seu argumento e o seguinte. Mesmo 
quando a inflagao e 0%, as pessoas incorrem 
em custos de sola de sapato, quando elas 
economizam no uso de moeda a fim de evitar 
o custo de oportunidade que seriam juros 
nao recebidos. Mas nao custa nada a 
economia fornecer moeda fiat para as 


pessoas. Assim, Friedman argumentou que 
mesmo com uma inflagao de 0% as pessoas 
limitam o dinheiro que mantem em favor de 
manter ativos que rendem juros, e isso se 
traduz em ineficiencia. 

Para eliminar essa ineficiencia, 
Friedman concluia que o governo deveria 
esforgar-se para pressionar a taxa de juros 
nominal para perto de 0%. Mas a unica 
maneira de fazer isso em base sustentada 
seria ter uma politica determinando uma 
taxa de inflagao negativa. Uma taxa de 


inflagao esperada negativa reduz a taxa de 
juros nominal atraves do efeito Fisher, 
levando as pessoas a manterem maior 
quantidade de moeda real. 

Embora esta seja uma analise engenhosa, 
nunca foi usada como base para politica 
economica. Inflagao negativa, deflagao, 
apresenta riscos para a politica economica 
que a maioria das economistas considera 
superiores a quaisquer ganhos possiveis em 
decorrencia de menores custos de sola de 
sapato. 
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como meta a estabilidade de pregos, usualmente definida 
como uma taxa de inflagao baixa, mas positiva. Por exem- 
plo, fica claro das agoes do Fed que ele prefere uma taxa de 
inflagao entre 2% e 3%, mas ele nunca fez uma declaragao 
formal nesse sentido. Outros bancos centrais sao menos re- 
servados. Por exemplo, o Banco da Inglaterra tem uma 
meta de inflagao explicita de 2,5%. 

A principal razao pela qual a maioria dos bancos centrais 
tem como meta uma inflagao ligeiramente positiva e a con- 
vicqao de que a politica monetaria tem capacidade melhor 
para responder a eventos adversos quando o publico espera 
uma inflagao modesta do que quando ele espera uma infla¬ 
gao de 0%. Explicaremos por que mais adiante neste capf- 
tulo, ao discutir deflagao. 

e l o n o.w i a e m . a r a o .• 

Inflaqao e taxas dejuros nos Estados Unidos 

A inflagao esperada de fato pressiona para cima as taxas de 
juros? Uma rapida olhada nas taxas dejuros nominais e na 
inflagao nos Estados Unidos nos ultimos 50 anos apresenta 
uma forte evidencia nesse sentido. 

A Figura 33-5 mostra a taxa de juros nominal de Letras 
do Tesouro americano e a taxa de inflagao nos Estados Uni¬ 
dos desde 1955. Ambas tiveram um pico em torno de 1980, 
quando a inflagao subiu a dois digitos, e o mesmo aconte- 
ceu com a taxa de juros. 

Obviamente, os movimentos na inflagao e na taxa de 
juros nao tem correspondence perfeita. Por um lado, ou¬ 
tros fatores alem da inflagao afetarn a taxa de juros nomi¬ 
nal. Por outro lado, a taxa dejuros nominal reflete a infla¬ 
gao esperada , e nao a inflagao efetiva. Na medida em que a 
inflagao efetiva e mais alta ou mais baixa que a inflagao es¬ 
perada, a taxa dejuros nominal nao se movera em parale- 


lo com a taxa de inflagao efetiva. Durante boa parte dos 
anos 70, a inflagao andou mais rapido do que as pessoas 
esperavam, levando a uma taxa dejuros real negativa. Du¬ 
rante os anos 80, a inflagao subiu mais lentamente do que 
as expectativas das pessoas, levando a uma taxa dejuros 
real muito elevada. 

Mas, a medida que a taxa de inflagao efetiva eventual- 
mente representa a taxa de inflagao que as pessoas espera¬ 
vam que aconteceria, a mensagem essencial da Figura 33-5 
e que a inflagao pressiona para cima a taxa de juros nomi¬ 
nal. E faz isso aproximadamente numa relagao de um a um, 
como preve o efeito Fisher. 8 



t > Uma taxa de inflagao inesperadamente alta beneficia deve- 
dores e prejudica credores, reduzindo a taxa de juros real 
paga sobre emprestimos. 

; Inflagao esperada mais alta aumenta a taxa de juros nominal j 
atraves do efeito Fisher. 

> Mesmo a inflagao antecipada impoe custos desola desapato, 
custos de menu e custos de unidade de conta. 

! > A maioria dos bancos centrais tem como meta a estabilidade 
de pregos. 



1. Para cada um dos casos seguintes, calcule a taxa dejuros real 
paga sobre os emprestimos, bem como quern ganhou e quern 
perdeu com a inflagao inesperada. 

a. A taxa de juros nominal e 8% e tanto devedores quanto cre¬ 
dores esperam uma taxa de inflagao de 5% durante o perio- 
do de duragao do emprestimo. A taxa de inflagao efetiva e 
3%. 

b. A taxa dejuros nominal e 6% e devedores e credores espe¬ 
ram uma taxa de inflagao de 4% no periodo de duragao do 
emprestimo. A taxa de inflagao efetiva e 7%. 



Inflagao e taxa de juros nominal 

0 efeito Fisher nos diz que cada ponto percentual 
de inflagao esperada aumenta a taxa dejuros 
nominal em um ponto percentual. Esses dados 
mostram a taxa de juros nominal de curto prazo e 
a taxa de inflagao nos Estados Unidos ao longo da 
ultima metade de seculo. Grosso modo, elas se 
moveram juntas, alcangando um pico de dois 
digitos em torno de 1980. Na medida em que a 
inflagao efetiva eventualmente representa 
expectativas previas de inflagao, os dados sao uma 
forte evidencia do efeito Fisher. 



Fonte: Bureau of Labor Statistics; Federal Reserve Bank of 
St. Louis. 
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2. 0 uso amplo da tecnologia revolucionou o setor bancario, fa- 
zendo com que seja muito mais faril para os consumidores aces- 
sar e administrar seus ati'vos. Isso significa que os custos de 
sola de sapato da inflagao sao maiores ou menores do que cos- 
tumavam ser? 

As respostas estao no fim do livro. 

INFLAGAO MODERADA E DESINFLAGAO 

Os governos de paises ricos e politicamente estaveis como 
os Estados Unidos ou a Gra-Bretanha nao se veem forgados 
a imprimir dinheiro para pagar suas contas. No entanto, 
durante os ultimos 40 anos, os dois paises, junto com uma 
serie de outras nagoes, passaram por episodios desconfor- 
taveis de inflagao. Nos Estados Unidos, a taxa de inflagao 
chegou a 13% no inicio dos anos 80. Na Gra-Bretanha, a in¬ 
flagao chegou a 26% em 1975. Por que os responsaveis pela 
politica economica permitiram que isso acontecesse? 

Para entender taxas de inflagao nesses casos convem 
mudar o foco da relagao entre moeda e pregos e examinar 
os trade-offs de politica com que se defrontam os governos. 

Causas da inflagao moderada 

No Capitulo 32, aprendemos que a maioria dos economis- 
tas acredita que no curto prazo ha um trade-off entre de- 
semprego e inflagao. Se o governo faz um esforgo para 
manter o desemprego abaixo da taxa natural de desempre- 
go, a curva de Phillips de curto prazo implica que isso leva- 
ra a uma taxa de inflagao mais alta do que as pessoas espe- 
ram. Com o decorrer do tempo, no entanto, as pessoas pas- 
sarao a esperar esse nivel mais alto de inflagao, e a curva de 
Phillips de curto prazo se deslocara para cima. Se o gover¬ 
no insiste em manter o desemprego abaixo da taxa natural, 
isso levara a aumentos subseqiientes na inflagao esperada, 
e assim por diante. Por conseguinte, manter o desemprego 
abaixo da taxa natural requer uma taxa de inflagao cada vez 
mais alta. 

Essa analise sugere que os responsaveis pela politica 
economica nao deveriam tentar atingir uma taxa de desem¬ 
prego abaixo da taxa natural. Imagine-se, contudo, como 
um politico que vai enfrentar uma eleigao em um ano ou 
dois, e suponha que a inflagao seja bastante baixa no mo- 
mento. Havera a tentagao de criar um hiato de inflagao 
pressionando a taxa de emprego para baixo agora, como 
uma forma de agradar os eleitores. Esses ganhos eventual- 
mente terao de ser pagos de volta: o baixo desemprego vai 
levar a um aumento gradual da inflagao, e governos futuros 
se defrontarao com a desagradavel escolha entre aumentar 
o desemprego ou viver com inflagao. Mas este e um proble- 
ma para o futuro, no momento presente, o que voce quer e 
ganhar a eleigao. 
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Esse cenario explica por que os governos podem seguir 
politicas monetarias e fiscais expansionistas que levam a 
economia para a inflagao. Isso acontece no mundo real? A 
evidencia e mista. E dificil encontrar um padrao sistemati- 
co de comportamento oportunista, mas ha alguns casos es- 
pecificos em que os governos parecem ter tentado estimu- 
lar a economia para ganhos eleitorais de curto prazo com 
custos economicos de longo prazo. 

Um cenario menos cinico, mas similar, enfatiza o papel 
do “pensamento positivo” ou da ideia de que as pessoas 
tern uma tendencia a interpretar a realidade como lhes con¬ 
vem. A taxa natural de desemprego muda ao longo do tem¬ 
po, e estimativas da taxa natural muitas vezes sao contro- 
versas. Um governo pode facilmente convencer-se a si pro- 
prio que e seguro ter como meta uma taxa de desemprego 
que e de fato bem inferior a taxa natural. (E particularmen- 
te facil chegar a essa conclusao quando e politicamente 
vantajoso faze-lo.) Ate ficar claro que a meta era ambiciosa 
demais, taxas de inflagao substanciais ja poderao ter se in- 
corporado as expectativas das pessoas. 

Situagoes como esta explicam como paises sem necessi- 
dade de impor um imposto inflacionario mesmo assim de- 
senvolveram taxas de inflagao de dois digitos nos anos 70. E, 
depois de se encontrarem numa situagao de inflagao mode- 
radamente alta, e dificil reduzir de novo a inflagao. 

0 problema da desinflagao 

Suponha que, por qualquer motivo, uma economia chegue 
a uma situagao de inflagao moderada. Por que o pais nao 
reverte simplesmente a politica e poe fim a inflagao? A res- 
posta e que, depois que o publico passa a esperar inflagao 
continuada, trazer a inflagao de volta para niveis mais bai- 
xos e doloroso. 

Recorde a descrigao no Capitulo 32, sobre como uma 
tentativa persistente de manter a taxa de desemprego abaixo 
da taxa natural leva a uma aceleragao da inflagao. Para redu¬ 
zir a inflagao que esta incorporada as expectativas, os res¬ 
ponsaveis pela politica economica tern de levar a cabo o pro- 
cesso inverso, adotando politicas contracionistas para man¬ 
ter a taxa de desemprego acima da taxa natural por um pe- 
riodo prolongado. O processo de reduzir a inflagao que se 
incorporou as expectativas e conhecido como desinflagao. 

A desinflagao pode ser muito dispendiosa. Como docu- 
menta a proxima segao “Economia em Agao”, o processo 
de retroceder da alta inflagao no inicio dos anos 80 nos 
Estados Unidos parece ter custado o equivalente a cerca de 
18% do PIB real de um ano. A justificativa para pagar esses 
custos e que eles levam a um ganho permanente. Embora a 
economia nao recupere as perdas de produtividade de cur¬ 
to prazo causadas pela desinflagao, ela nao mais sofre dos 
outros custos associados com uma inflagao persistente- 
mente alta. De fato, os Estados Unidos, a Gra-Bretanha e 


ELSEVIER 


CAPITULO 33 INFLACAO, DESINFLAgAO E DEFLAgAO 


outros paises ricos que experimentaram inflagao nos anos 
70, por fim, decidiram que o sofrimento de reduzir a infla¬ 
gao, a consideravel redugao do PIB real no curto prazo, va- 
lia a pena. 

Alguns economistas argumentam que os custos da desin¬ 
flagao podem ser reduzidos se os responsaveis pela poh'tica 
economica explicitamente afirmam sua determinagao de re¬ 
duzir a inflagao. Uma politica de desinflagao claramente 
anunciada e com credibilidade, segundo eles, pode reduzir 
as expectativas de inflagao futura e assim deslocar a curva de 
Phillips de curto prazo para baixo. Alguns economistas acre- 
ditam que a clara determinagao do Fed de combater a infla¬ 
gao dos anos 70 teve credibilidade suficiente para que os 
custos da desinflagao, ainda que tivessem sido enormes, fos- 
sem mais baixos do que de outro modo teriam sido. 

Choques de oferta 

Outro fator que contribuiu para o aumento da inflagao ameri- 
cana nos anos 70 e seu declinio nos anos 80 foi a serie de cho¬ 
ques de oferta, primeiro negativos e depois positivos. 

No Capitulo 27, mostramos como choques de oferta ne¬ 
gativos podem levar tanto a uma queda no produto agregado 
quanto a um aumento no nivel de pregos agregado. Durante 
os anos 70, ocorreram importantes choques de oferta negati¬ 
vos, alimentados por eventos politicos no Oriente Medio e 
que elevaram o prego do petroleo. Esses choques de oferta 



A grande desinflagao 


levaram diretamente a inflagao. Eles tambem dificultaram 
para o governo a adogao de politicas antiinflacionarias, por- 
que a elevada inflagao veio junto com taxas de desemprego 
relativamente altas. Quando o desemprego ja e alto, aumen- 
ta-lo ainda mais e uma pilula particularmente amarga de en- 
golir a fim de alcangar taxas de inflagao mais baixas. 

Nos anos 80, o mesmo processo funcionou na diregao 
inversa. Uma queda nos pregos do petroleo, especialmente 
depois de 1985, permitiu aos responsaveis pela poh'tica 
econdmica presidirem sobre um declinio da inflagao sem a 
necessidade de impor desemprego elevado. 

& C Q fl O.If}. 1 Q . S. ff\ . d f Cl O . ... . q 

A grande desinflagao dos anos 80 

Como ja mencionamos varias vezes neste capitulo, os Esta- 
dos Unidos terminaram os anos 70 com uma inflagao ele¬ 
vada, ao menos segundo seus proprios padroes historicos 
em tempos de paz, 13% em 1980. Parte dessa inflagao era 
consequencia de eventos que aconteceram de uma so vez, 
como a crise do petroleo. Mas expectativas de inflagao fu¬ 
tura de 10% ou mais pareciam estar firmemente incorpora- 
das a economia. 

Em meados dos anos 80, contudo, a inflagao estava a um 
ritmo de 4% ao ano. O painel (a) da Figura 33-6 mostra a 
taxa de mudanga anual no indice de pregos ao consumidor 


(a) 0 nucleo da inflagao nos Estados Unidos 
caiu nos anos 80... 



0 painel (a) mostra a taxa do "nucleo" da inflagao, que 
exclui alimentos e energia. Ele mostra uma queda aguda da 
inflagao durante os anos 80. 0 painel (b) mostra como 
essa desinflagao foi conseguida a um custo elevado: a 
economia desenvolveu um enorme hiato de produto, e o 
produto agregado efetivo nao voltou ao produto potencial 


(b) ... mas somente a custa de enorme sacrificio 
em termos de produto e desemprego 



antes de 1987. Somando todos os hiatos de produto do 
periodo, vemos que a economia sacrificou cerca de 18% 
por ano de PIB real. E, se tivessemos que repetir o esforgo 
hoje, isso significaria renunciar a bens e servigos em valor 
superior a $2 trilhoes. 

Fonte: Bureau of Labor Statistics; Congressional Budget Office. 



PARTE XIV 0 LADO DA OFERTA E 0 MEDIO PRAZO 


ELSEVIER 


basico (IPC) - tambem chamada de taxa do nucleo de injla- 
gdo. Esse Indice, que nos Estados Unidos exclui os pregos 
de energia e alimentaqao, e amplamente considerado um 
indicador melhor das tendencias subjacentes da inflagao 
do que o IPC cheio (ou completo). Segundo essa medida, a 
inflagao caiu de 12% no fim dos anos 70 para 4%. 

Como essa desinflagao foi alcangada? A grandes custos. 
A partir do fim de 1979, o Fed impos uma polltica moneta- 
ria fortemente contracionista, que levou a economia a pior 
recessao desde a Grande Depressao. O painel (b) mostra as 
estimativas da Comissao de Orgamento do Congresso ame- 
ricano para o hiato de produio dos Estados Unidos de 1979 
a 1989: em 1982 o produto efetivo estava 7% abaixo do 
produto potencial, correspondendo a uma taxa de desem- 
prego superior a 9%. O produto agregado so voltou ao nivel 
do produto potencial em 1987. 

A analise da curva de Phillips no Capitulo 32 indica que 
um aumento temporario no desemprego como o dos anos 
80 e necessario para romper o ciclo das expectativas infla- 
cionarias. Uma vez reduzidas as expectativas de inflagao, a 
economia pode voltar a taxa natural de desemprego com 
uma taxa de inflagao mais baixa. E foi isso o que aconteceu. 

Mas o custo foi enorme. Se somarmos o hiato de produ¬ 
to de 1980 a 1987, veremos que a economia sacrificou 
aproximadamente 18% do produto medio anual durante 
esse periodo. Se tivessemos de fazer a mesma coisa hoje, 
isso significaria renunciar a bens e servigos em valor supe¬ 
rior a $2 trilhoes. 


Os paises podem chegar a uma situagao de inflagao modera- 
da porque os govemos tem a tentagao, por razoes politicas, j 
de chegar a uma taxa de desemprego abaixo da taxa natural. 
Desinflagao - trazer para baixo a inflagao que se incorporou 
as expectativas - pode impor custos elevados em termos de j 
desemprego e perda de produto. 


quanto a inflagao. De fato, o Indice de pregos ao consumi- 
dor dos Estados Unidos nas vesperas da Segunda Guerra 
Mundial era 30% mais baixo do que havia sido em 1920. 
Depois da Segunda Guerra Mundial, a inflagao tornou-se a 
norma em todos paises. Mas nos anos 90 a deflagao reapa- 
receu no Japao e mostrou-se diflcil de reverter. Em outros 
paises, inclusive nos Estados Unidos, surgiu a preocupagao 
de que eles poderiam enfrentar problemas similares. 

Por que a deflagao e um problema? E por que ela e diflcil 
de eliminar? 

Efeitos da deflagao inesperada 

A deflagao inesperada, tal como a inflagao inesperada, pro- 
duz tanto ganhadores quanto perdedores, mas em diregao 
oposta. Os credores, aos quais se deve dinheiro, ganham, 
porque o valor real dos pagamentos que recebem dos deve- 
dores aumenta. Os devedores perdem porque a carga real 
de sua dlvida aumenta. 

Em uma famosa analise no inlcio da Grande Depressao, 
Irving Fisher (quern descreveu o efeito Fisher sobre as ta- 
xas de juros) sugeriu que os efeitos da deflagao sobre cre¬ 
dores e devedores podem piorar um decllnio economico. A 
deflagao, com efeito, retira recursos reais dos devedores e 
os redistribui aos credores. Fisher argumentou que os de¬ 
vedores que perdem com a deflagao tipicamente tem pouca 
moeda em seu poder e sao forgados a cortar fortemente 
seus gastos no momento em que a carga de sua dlvida au¬ 
menta. Os credores, contudo, tem menor probabilidade de 
aumentar fortemente seus gastos quando os valores dos 
emprestimos devidos a eles aumenta. O efeito global, se¬ 
gundo Fisher, e que a deflagao reduz a demanda agregada, 
aprofundando a recessao economica, o que, em um clrculo 
vicioso, leva a mais deflagao. O efeito da deflagao em redu- 
zir a demanda agregada, conhecido como deflagao de dlvi¬ 
da, provavelmente desempenhou um papel na Grande De¬ 
pressao. 


1. Economistas britanicos acreditam que a taxa natural de desem¬ 
prego naquele pais aumentou fortemente durante os anos 70, 
de cerca de 3% para 10%. Durante aquele periodo, a Gra- 
Bretanha sofreu uma aguda aceleragao da inflagao, que durante 
algum tempo passou de 20%. Como esses fatos podem estar re- 
lacionados? 

2. Por que a desinflagao e tao custosa para uma economia? Exis- 
tem maneiras de reduzir esses custos? 

As respostas estao no fim do livro. 


DEFLAGAO . Q 

Antes da Segunda Guerra Mundial, a deflagao, ou seja, uma 
queda no nivel de pregos agregado, era quase tao comum 


Efeitos da deflagao esperada 

Como e de se esperar, os efeitos da deflagao esperada sao o 
inverso dos efeitos da inflagao esperada: a deflagao leva a 
uma taxa de juros nominal mais baixa e a um aumento da 
demanda por moeda. Ha, contudo, um limite para o efeito 
da deflagao esperada sobre a taxa de juros nominal. Volte- 
mos ao exemplo da Figura 33-4, na qual a taxa de juros no¬ 
minal de equillbrio e 4% se a taxa de inflagao esperada e 
0%. Esta claro que se a inflagao esperada e -3%, ou seja, se 
o publico espera uma deflagao de 3% ao ano, a taxa de juros 
nominal de equillbrio sera 1%. 

Mas o que aconteceria se a taxa de inflagao esperada fos¬ 
se -5%? Cairia a taxa de juros nominal para -1%? bteo. 
Ninguem emprestaria dinheiro a uma taxa de juros nomi- 
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nal negativa, porque as pessoas ficariam em situagao me- 
lhor simplesmente mantendo o dinheiro. Os economistas 
dizem que ha uma fronteira zero para a taxa de juros nomi¬ 
nal: ela nao pode chegar abaixo de zero. 

Essa fronteira zero pode limitar a eficacia da politica 
monetaria. Suponhamos que a economia esteja deprimida, 
com o produto abaixo do produto potencial e a taxa de de- 
semprego acima da taxa natural. Normalmente o banco 
central pode responder cortando a taxa de juros de modo a 
aumentar a demanda agregada. Se a taxa dejurosja e zero, 
contudo, o banco central nao pode reduzi-la ainda mais. 
Qualquer aumento subseqiiente na base monetaria ou fica- 
ra nos cofres dos bancos ou sera mantida como moeda pe- 
los individuos e firmas, sem ser gasta. (Com uma taxa de 
inflagao negativa e uma taxa de juros nominal de 0%, man- 
ter moeda resulta em uma taxa de juros real positiva.) 

Uma situagao em que a politica monetaria nao pode ser 
usada porque a taxa de juros nominal nao pode cair a menos 
que 0 e conhecida como armadilha da liquidez. Uma armadi- 
lha da liquidez pode ocorrer sempre que acontece uma redu- 
gao muito aguda na demanda de fundos para emprestimo. A 
economia americana bateu na fronteira zero da taxa de juros 
durante boa parte dos anos 30. Essas situagoes, contudo, tem 
mais probabilidade de acontecer quando o publico espera de¬ 
flagao do que quando ele espera inflagao. Depois da Segunda 
Guerra Mundial, quando a inflagao tomou-se a norma no 
mundo inteiro, a fronteira zero para a taxa de juros em grande 
medida desapareceu como problema ate os anos 90. 

Na decada de 90, no entanto, o Japao se encontrou em 
uma situagao de fronteira zero, alem de sofrer de deflagao 
persistente. A experiencia japonesa alarmou outros palses 
que temiam chegar a sofrer problemas similares. Em 2001 
e 2002, preocupagoes com deflagao aumentaram nos Esta- 
dos Unidos a medida que a taxa de inflagao caiu para me¬ 
nos de 2%. 

Como foi mencionado anteriormente no Capltulo 23, 
esses temores sao a principal razao pela qual os bancos cen- 



Deflagao no Japao 


Durante os anos 90, o Japao entrou em deflagao. 0 Banco 
do Japao tentou resolver a situagao reduzindo a taxa de 
juros sobre dinheiro a vista, a taxa de juros nominal de 
curto prazo que corresponde a taxa do Fed para 
emprestimos internacionais nos Estados Unidos. Em 1996, 
entretanto, a taxa de juros sobre dinheiro a vista estava 
perto de 0%. E em 2004 chegou a 0%, seu limite mais 
baixo. 0 Japao se viu em uma armadilha da liquidez, sem 
qualquer maneira de alcangar expansao monetaria. 

Fonte: Fundo Monetario Internacional. 


trais preferem a estabilidade de pregos, isto e, uma taxa de 
inflagao baixa porem positiva, digamos 2% ou 3%, em vez 
de inflagao de 0%. Estudos feitos por economistas do Fed e 
em outras partes indicam que inflagao a nlveis assim baixos 
impoe custos muito reduzidos sobre a economia e torna 
improvavel a armadilha da liquidez. 

e .c.o.no.m.ia em .a.c.dn . 
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A armadilha do Japao 

Depois um de um boom no fim dos anos 80, o Japao sofreu 
uma recessao no inicio dos anos 90. A recessao nao foi par- 
ticularmente severa, mas mostrou-se muito persistente. E, 
diante de um hiato de recessao sustentado, a taxa de infla¬ 
gao no Japao declinou constantemente. Em meados dos 
anos 90, o Japao havia se tornado a primeira economia im- 
portante a sofrer deflagao desde os anos 30. 

A Figura 33-7 mostra a taxa de inflagao do Japao e a taxa 
de juros sobre dinheiro a vista, ou seja, a taxa de juros no¬ 
minal de curto prazo que corresponde a taxa do Fed para 
emprestimos interbancarios nos Estados Unidos, de 1990 a 
2004. Com uma breve excegao em 1996 e 1997, a taxa de 
inflagao caiu constantemente, tornando-se negativa no fim 
dos anos 90. O Banco do Japao, o banco central japones, re- 
duziu a taxa de juros regularmente no esforgo de combater 
a deflagao. Em 1998, contudo, tinha reduzido a taxa de ju¬ 
ros ate 0%, e a economia continuava deprimida. Essa expe¬ 
riencia demonstra que a armadilha da liquidez e um pro¬ 
blema real no mundo moderno. 

A incapacidade do Japao para estimular a economia 
atraves da redugao da taxa de juros foi uma das razoes do 
uso extensivo de politica fiscal expansionista nos anos 90. 
No Capitulo 29 descrevemos a “ponte para lugar nenhum”, 
ligando a ilha de Awaji ao territorio principal do Japao. 
Tais projetos de construgao eram em parte um substituto 
para a expansao monetaria. ft 
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Deflagao inesperada ajuda credores e prejudica devedores. 
Isso pode levar a uma deflagao de dfvida, que tem um efeito 
contradonista sobre a demanda agregada. 

A deflagao torna mais provavel que os juros terminem ba- 
tendo na fronteira zero. Quando isso acontece, a economia 
esta em uma armadilha da liquidez, e a politica monetaria 
nao tem eficacia. 


1. Por que ninguem empresta dinheiro a uma taxa de juros nomi¬ 
nal negativa? Como isso coloca um problema para a politica mo¬ 
netaria? 

As respostas estao no fim do livro. 


• UM OLHAR ADIANTE • 


Durante a nossa apresentagao da macroeconomia, nos referi- 
mos muitas vezes a historia, tanto a historia de eventos, quanto 
a Grande Depressao, como a historia de ideias, como aquelas 
de John Maynard Keynes. Ambos os tipos de historia nos aju- 
dam a entender por que a macroeconomia e como ela e. 

No capitulo a seguir, vamos deixar os detalhes de mode- 
los especificos e voltar o nosso olhar para tras, para a cons- 
truqao da moderna macroeconomia, os eventos e as ideias 
que interagiram para produzir a analise na qual nos basea- 
mos hoje em dia. 


RESUMO >>>>>>>>>>>>>>>> 


1. Ao analisar a inflagao aka, os economistas usam o modelo 
classico do nivel de pregos, que diz que vnudangas na oferta 
de moeda levam a mudangas proporcionais no nivel de pre¬ 
gos agregado. mesmo no curto prazo. 

2. Os governos algumas vezes imprimem moeda a fim de finan¬ 
cial' deficits orgamentarios. Quando o fazem, impoem um im- 
posto inflacionario aqueles que mantem moeda, igual a taxa 
de inflagao multiplicada pela oferta de moeda. O valor real 
dos recursos capturados pelo governo se reflete no imposto 
inflacionario real, a taxa de inflagao multiplicada pela oferta 
de moeda real. A fim de evitar o pagamento do imposto infla¬ 
cionario, as pessoas reduzem a quantidade de moeda que 
mantem e forgam o governo a aumentar a inflagao para cap- 
turar o mesmo montante de imposto inflacionario real. Em 
alguns casos, isso leva a um circulo vicioso, de uma oferta de 
moeda real que se encolhe e uma taxa de inflagao que se ele- 
va, levando a hiperinflagao e a uma crise fiscal. 

3. A taxa de juros real e igual a taxa de juros nominal menos a 
taxa de inflagao. A taxa de inflagao esperada e levada em con- 
la na taxa de juros nominal de um emprestimo. Inflagao su¬ 
perior a esperada beneficia os devedores e prejudica os credo- 
res; inflagao que e mais baixa do que a esperada beneficia os 
credores e prejudica os devedores. De acordo com o efeito 
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Fisher, a inflagao esperada aumenta a taxa de juros nominal 
numa proporgao de um a um, de modo que a taxa de juros 
real esperada permanece sem alteragao. 

A inflagao impoe custos de sola de sapato, ou seja, custos de 
fazer transagoes incorridos pelas pessoas no esforgo de evitar 
ficar com moeda; custos de menu, isto e, custos de mudar os 
pregos; e custos de unidade de conta, ou seja, custos que sur- 
gem porque a moeda deixa de ser uma medida de valor con- 
fiavel. Embora existam argumentos em favor de uma taxa de 
inflagao negativa (deflagao), na pratica os responsaveis pela 
politica economica tendem a ter como meta a estabilidade de 
pregos, ou seja, taxas de inflagao baixas, mas positivas. 

5. Mesmo paises que nao precisam imprimir moeda para cobrir 
deficits publicos podem chegar a uma situagao de inflagao 
moderada, seja devido a oportunismo politico, seja por se 
convencerem de que a interpretagao que lhes e favoravel e a 
correta. Quando isso acontece, conseguir reduzir de novo a 
inflagao pode ser dificil, porque a desinflagao pode significar 
altos custos, exigindo o sacrificio de grandes parcelas do pro- 
duto agregado e impondo um elevado nivel de desemprego. 
Contudo, os responsaveis pela politica economica nos Esta- 
dos Unidos e em outros paises ricos estavam dispostos a pa- 
gar o prego de controlar a elevada inflagao dos anos 70. 

6. A deflagao coloca varios problemas. Ela pode levar a deflagao 
de divida, em que o aumento da carga real da divida a ser 
paga intensifica um declinio economico. Alem disso, as taxas 
de juros mais provavelmente chegam a bater na fronteira 
zero em uma economia que passa por deflagao. Quando isso 
acontece, a economia entra em uma armadilha de liquidez, 
tornando a politica monetaria ineficaz. O temor de uma ar- 
madilha de liquidez e a razao principal pela qual os responsa¬ 
veis pela politica economica preferem estabilidade de pregos, 
uma taxa de inflagao baixa, mas positiva. 


PALAVRAS-CHAVE >>>>>>>>>>> 


Modelo classico do nivel de pregos, p. 693 

Imposto inflacionario, p. 696 

Taxa de juros nominal, p. 698 

Taxa de juros real, p. 698 

Efeito Fisher, p. 700 

Custos de sola de sapato, p. 701 

Custos de unidade de conta, p. 701 

Estabilidade de pregos, p. 703 

Desinflagao, p. 704 

Deflagao de divida, p. 706 

Fronteira zero, p. 707 

Armadilha da liquidez, p. 707 


PROBLEMAS >>>>>>>>>>>>>> 


1. Na economia de Scottopia, os responsaveis pela politica eco¬ 
nomica querern reduzir a taxa de desemprego e aumentar o 
PIB real usando politica monetaria. Mediante o diagrama a 
seguir, mostre por que essa politica em ultima instancia re- 
sultara em um nivel de pregos agregado mais alto, mas em ne- 
nhuma mudanga no PIB real. 
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2. Nos exemplos a seguir, o modelo classico do nivel de pregos 
seria relevante? 

a. Ha muito desemprego na economia e nenhuma historia 
de inflagao. 

b. A economia acaba de sofrer cinco anos de hiperinflagao. 

c. Embora a economia tres anos atras tenha experimentado 
inflagao de 10% a 20%, os pregos recentemente tem esta- 
do estaveis e a taxa de desemprego ficou proxima da taxa 
natural de desemprego. 

3. O Fed regularmente divulga dados sobre a base monetaria 
nos Estados Unidos. E possivel acessar esses dados em va- 
rios sites, inclusive o do Federal Reserve Bank of St. Louis. 
Acesse http://research.stlouisfed.org/Jred2/ e clique em “Re¬ 
serves and Monetary Base” e em seguida em “Board of Go¬ 
vernors Monetary Base, Adjusted for Changes in Reserve 
Requirements, Seasonally Adjusted (AS)” para obtero ulti¬ 
mo relatorio. 

a. Quanto a base monetaria cresceu no ultimo mes? 

b. Como isso ajudou os esforgos do governo para financiar o 
deficit publico? 

c. Por que e importante que o Banco Central seja indepen- 
dente de parte do governo responsavel pelo gasto? 

4. Responda as questoes seguintes sobre o imposto inflaciona- 
rio (real) supondo que o nivel de pregos comece em 1. 

a. Maria Moneybags mantem $1,000 na gaveta durante um 
ano. Durante esse ano, a taxa de inflagao e 10%. Qual e 
seu imposto inflacionario real para esse ano? 

b. Maria continua a manter $1,000 na gaveta por um se- 
gundo ano. Qual e o valor desses $1,000 no inicio do 
segundo ano? Ao longo desse ano a inflagao e de novo 
10%. Qual e o imposto inflacionario real no segundo 
ano? 

c. Por um terceiro ano, Maria mantem os $1,000 na gaveta. 
Qual e o valor desses $1,000 no inicio do terceiro ano? 
Durante o ano a taxa de inflagao e mais uma vez 10%. 
Qual e o imposto inflacionario real no terceiro ano? 

d. Depois de tres anos, qual e o imposto inflacionario real 
cumulativo? 

e. Calcule de novo os itens de a ate d com uma taxa de infla¬ 
gao de 25%. Por que a hiperinflagao e um problema tao 
grave? 

5. Preocupado com o congestionamento do mercado de cre- 
dito porque a tomada de emprestimos pelo governo esta 
deslocando os gastos de investimento privado, um candi¬ 
date a presidente dos Estados Unidos argumenta que se de- 
veria simplesmente imprimir moeda para cobrir o deficit 


publico. Quais as vantagens e desvantagens de um piano 
desses? 

6. Boris Borrower e Lynn Lender concordam que Lynn vai em- 
prestar a Boris $ 10.000 e que Boris vai devolver esses $10,000 
com juros dentro de um ano. Eles concordam com uma taxa 
nominal de juros de 8%, refletindo uma taxa de juros real de 
3% sobre o emprestimo. Ambos tem uma expectativa de in¬ 
flagao de 5% no proximo ano. 

a. Se a taxa de inflagao de fato e 4% no proximo ano, como 
essa taxa de inflagao menor que a esperada afeta Boris e 
Lynn? Quern se beneficiou? 

b. Se a taxa de inflagao efetiva e 7% no proximo ano, como 
isso afeta Boris e Lynn? Quern se beneficia? 

7. Usando o diagrama a seguir, explique o que acontecera 
com o mercado de fundos para emprestimo no caso de 
uma queda de 2 pontos percentuais na taxa de inflagao es¬ 
perada no futuro. Como essa mudanga na expectativa de 
inflagao afetara a quantidade de equilibrio de fundos para 
emprestimo? 



8. Nos exemplos seguintes, a inflagao esta criando ganhadores e 
perdedores sem custo h'quido para a economia ou a inflagao 
esta impondo um custo liquido a economia? Se ha um custo 
h'quido, qual o tipo de custo envolvido? 

a. Quando se espera que a inflagao seja elevada, os trabalha- 
dores recebem seus salarios em periodos mais curtos e 
vao mais frequentemente ao banco. 

b. Lanwei recebe da sua companhia reembolso por seus gas¬ 
tos de transporte relacionados com o trabalho. Mas, algu- 
mas vezes, a companhia leva muito tempo para reembol- 
sa-la. Assim, quando a inflagao e alta, ela esta menos dis- 
posta a viajar para realizar seu trabalho. 

c. Hector Homeowner tem um emprestimo hipotecario 
com uma taxa de juros nominal fixa de 6% que ele con- 
tratou cinco anos atras. Ao longo dos anos, a taxa de in¬ 
flagao subiu inesperadamente ate seu atual nivel de 7%. 

d. Em resposta a uma inflagao inesperadamente alta, o ad- 
ministrador do conjunto de casas de praia Cozy Cotta¬ 
ges, em Cape Cod, na regiao costeira perto de Boston, e 
obrigado a reimprimir e reenviar folhetos coloridos 
corrigindo o valor dos alugueis para essa estagao de ve- 
raneio. 

9. O diagrama a seguir mostra as taxas de juros e a inflagao de 
1990 a 2005 na economia de Albernia. Quando teria sido 
vantajoso tomar um emprestimo hipotecario e por que? 
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10. O diagrama a seguir mostra dados para as taxas de juros de cur- 
to prazo (tres meses) divulgadas pelo Banco Central Europeu e 
a inflagao para a zona do euro, de 1996 ate meados de 2005. 
Como voce descreveria a relagao entre as duas? Como esse pa- 
drao se compara com o dos Estados Unidos na Figura 33-5? 


11. A economia de Britannia tern tido inflagao elevada com taxa 
de desemprego igual a sua taxa natural. Os responsaveis pela 
politica economica gostariam de promover a desinflagao da 
economia com o menor custo possivel. Suponha que a situa- 
gao da economia nao resulte de um choque de oferta negati- 
vo. Como as autoridades poderiam minimizar o custo de de¬ 
semprego da desinflagao? E possivel nao incorrer em custos 
de desinflagao? 

12. Quern sao os ganhadores e os perdedores quando uma com- 
panhia de credito imobiliario empresta $100,000 em credito 
hipotecario a familia Miller para comprar uma casa no valor 
de $105,000 e no primeiro ano os pregos inesperadamente 
caem 10%? O que voce imagina que acontecera se a deflagao 
continuar nos proximos anos? Como a deflagao continuada 
afetaria a economia em seu conjunto? 


Taxa de inflagao, 
taxa de juros 
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EVENTOS E IDElAS 

A construgao da 
macroeconomia moderna 


ACABAR COM A PODRIDAO? 

it 


u 


ma polftica monetaria agres- 
siva, declarou o Relatorio 
Econdmico do Presidente 
dos Estados Unidos de 
2004, pode reduzir a profundidade 
de uma recessao.” Poucos macroeco- 
nomistas modernos discordariam. 
Existem muitas divergencias publi- 
cas sobre politica macroeconomica, 
discussoes que podem desempenhar 
um papel central em campanhas po- 
liticas, mas ha um amplo consenso 
entre macroeconomistas sobre co- 
mo a economia funciona. A ideia de 
que uma politica monetaria expansi- 
onista pode ser eficaz no combate as 
recessoes e parte desse consenso. E 
ele se reflete em politicas de fato: 
como mostram os dois paineis que 
acompanham a figura a seguir, a po- 


i 


litica monetaria respondeu muito 
agressivamente a recessao de 2001. 

Mas esse consenso de hoje sobre po¬ 
litica monetaria nem sempre existiu. 
Houve um tempo em que muitos eco- 
nomistas se opunham a qualquer esfor- 
qo para combater recessoes. No inicio 
da Grande Depressao, Andrew Mellon, 
o secretario do Tesouro do presidente 
Herbert Hoover, se opos firmemente a 
qualquer expansao monetaria nos Esta¬ 
dos Unidos. Hoover diria mais tarde 
que o conselho de Mellon foi o de dei- 
xar a recessao simplesmente seguir seu 
curso: “Ela limpara a podridao do siste- 
ma.” Esse conselho refletia as ideias de 
muitos economistas proeminentes da- 
quela epoca, que consideravam uma 
politica monetaria agressiva como peri- 
gosa e ineficiente. 


Um exemplo de politica monetaria agressiva 


(a) A oferta de moeda aumentou fortemente 


(b) ... enquanto a taxa basica 



0 Fed respondeu a recessao de 2001, 
indicada peta area sombreada nos 
dois paineis, com uma rapida expansao 
da oferta de moeda (painel a) e um 


corte agudo na taxa basica de juros 
(painel b), 

Fonte: Federal Reserve Bank of St. Louis; 
National Bureau of Economic Research. 



Neste capitulo, 
voce aprendera: 

• Por que a macroeconomia 
classica nao era adequada para 
os problemas impostos pela 
Grande Depressao. 

• 0 nucleo das ideias da 

economia keynesiana. 

• Como certos desafios levaram a 
uma revisao das ideias 
keynesianas. 

• As ideias por tras da nova 
macroeconomia classica. 

• 0s elementos do consenso 
moderno e as principal's 
divergencias que permanecem. 
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Quando Franklin Roosevelt, o sucessor de Hoover, tomou 
posse havia um intenso debate entre seus assessores sobre a 
adogao de politicas monetaria e fiscal expansionistas ou o 
oposto. Quando os expansionistas ganharam o debate e os 
Estados Unidos abandonaram o padrao ouro, a fim de permi- 
tir a expansao monetaria, o diretor de orgamento de Roose¬ 
velt declarou: “Este e o fim da civilizagao ocidental.” Ate onde 
podemos ver, a civilizagao ocidental continua de pe. 

Como se passou de um lado ao outro? Como evoluiu a 
moderna macroeconomia? Nos capitulos precedentes, de- 
senvolvemos uma estrutura para entender o crescimento, o 
ciclo economico e a inflagao. Neste capitulo, examinare- 
mos como essa estrutura foi criada, como eventos e ideias 
interagiram na construgao da moderna macroeconomia. 

MACROECONOMIA CLASSICA 

O termo macroeconomia foi criado, ao que consta, em 1933, 
pelo economista noruegues Ragnar Frisch; a data, durante 
o pior ano da Grande Depressao, nao foi por acaso. Mas, 
antes disso, ja havia economistas analisando o que agora 
consideramos questoes macroeconomicas, ou seja, o 
comportamento do nivel de pregos agregado e o produto 
agregado. 

Moeda e nfvel de pregos 

No Capitulo 33, descrevemos o modelo cldssico do nivel de 
prefos. De acordo com o modelo classico, os pregos sao 
flexiveis, tornando a curva de oferta agregada vertical, 
mesmo no curto prazo. Nesse modelo, um aumento na 
oferta de moeda leva, tudo o mais mantido constante, a 
um aumento proporcional no nivel de pregos agregado, 
sem efeito sobre o produto agregado. Em conseqtiencia, 
aumentos na oferta de moeda levam a inflagao, e isso e 
tudo. Antes dos anos 30, o modelo classico do nivel de 
pregos dominava o pensamento economico sobre os efei- 
tos da politica monetaria. 

Sera que os economistas classicos realmente acreditavam 
que mudangas na oferta de moeda afetavam apenas os 
pregos agregados, sem qualquer efeito sobre o produto 
agregado? Provavelmente nao. Historiadores do pensa¬ 
mento economico dizem que, antes de 1930, a maioria dos 
economistas tinha consciencia de que mudangas na oferta 
de moeda afetam o produto agregado bem como o nivel de 
pregos no curto prazo - ou, para usar termos modernos, 
eles tinham consciencia de que a curva de oferta agregada 
de curto prazo tern inclinagao para cima. Mas eles conside- 
ravam tais efeitos de curto prazo pouco importantes, enfa- 
tizando o longo prazo. Foi essa atitude que levou John 
Maynard Keynes a ironizar o foco no longo prazo em que 
“estamos todos mortos”. 
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0 ciclo economico 

Obviamente, os economistas classicos sabiam que a econo- 
mia nao crescia suavemente, sem tropegos. O economista 
americano Wesley Mitchell foi pioneiro no estudo quan¬ 
titative dos ciclos economicos. Em 1920, ele fundou o Na¬ 
tional Bureau of Economic Research, uma organizagao nao- 
lucrativa que ate hoje tem o papel oficial de declarar o ini- 
cio de recessoes e expansoes. Gragas ao trabalho de Mit¬ 
chell, a mensuragao dos ciclos economicos estava bastante 
avangada em 1930. Mas nao havia uma teoria amplamente 
aceita dos ciclos economicos. 

Na falta de uma teoria clara, as ideias sobre como os res- 
ponsaveis pela politica economica deveriam responder a 
uma recessao eram confidantes. Alguns economistas eram 
a favor de politicas monetaria e fiscal expansionistas para 
combater uma recessao. Outros acreditavam que tais poli¬ 
ticas iriam piorar o declinio economico ou simplesmente 
postergar o inevitavel. Por exemplo, em 1934, o economis¬ 
ta de Harvard, Joseph Schumpeter, hoje famoso por seu re- 
conhecimento pioneiro da importancia da mudanga tecno- 
logica, advertiu que qualquer tentativa de aliviar a Grande 
Depressao com politica monetaria expansiva “levaria, no 
fim, a um colapso pior do que aquele que ela tentava reme- 
diar”. Quando a Grande Depressao atingiu o pais, a politica 
economica estava paralisada por essa falta de consenso. Em 
muitos casos, segundo acreditam agora os economistas, as 
politicas moveram-se na diregao errada. 

A necessidade foi, contudo, a mae das invengoes. Como 
explicaremos a seguir, a Grande Depressao ofereceu um 
forte incentivo para que os economistas desenvolvessem 
teorias que pudessem funcionar como guias para a politica 
economica, e os economistas responderam. 


Quando comeqou o ciclo economico? 

A cronologia oficial dos ciclos economicos passados nos 
Estados Unidos, mantida pelo National Bureau of Economic 
Research, volta no tempo ate 1834. Ha duas razoes para isso. 
Uma e que, quanto mais voltamos atras no tempo, menos 
dados economicos estao disponiveis. A outra e que ciclos 
economicos, no sentido moderno, talvez nao tenham ocorri- 
do muitas vezes nos Estados Unidos antes de 1854. 

Na primeira metade do seculo XIX, os Estados Unidos 
eram predominantemente uma economia rural, agricola. A 
Figura 34-1 mostra estimativas das mudangas percentuais 
do PIB gerado na agricultura e em manufatura e mineragao 
no periodo de 1840 a 1900. A figura mostra que a agricul¬ 
tura era muito mais importante que a manufatura em 1840 
e que a manufatura nao superou a agricultura em impor¬ 
tancia economica antes de 1880. 
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CAPITULO 34 A CONSTRUCAO DA M A C R 0 E C 0 N 0 MIA MODERNA 



Mudanga no carater da economia no 
seculo XIX 


Na primeira metade do seculo XIX, os Estados Unidos 
eram uma economia predominantemente agricola e 
provavelmente nao passaram por ciclos economicos 
modernos. No fim do seculo XIX, haviam se tornado 
predominantemente industrial e o moderno ciclo 
economico havia surgido. 

Fonts: Robert E. Gallman, "Economic Growth and Structural Change 
in the Long Nineteenth Century", in Stanley L. Engerman e Robert 
E. Gallman, eds. The Cambridge Economic History of the United 
States, vol. II: The Long nineteenth Century (Cambridge, UK, 
Cambridge University Press, 2000), p. 1-55. 


Proporgao do 
produto agregado 
(% do PIB) 
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Por que isso importa? Flutuagoes no produto agregado 
em economias agricolas sao muito diferentes do ciclo eco¬ 
nomico que conhecemos hoje. Isso porque os pregos dos 
produtos agricolas tendem a ser altamente flexiveis. Em 
conseqitencia, a curva de oferta agregada de curto prazo de 
uma economia predominantemente agricola provavel¬ 
mente esta proxima da vertical, de modo que choques de 
demanda nao causam flutuagoes de produto. Em vez disso, 
as flutuagoes na agricultura sao determinadas principal- 
mente pelo clima, fazendo com que deslocamentos na cur¬ 
va de oferta agregada de curio prazo sejam a fonte primaria 
das flutuagoes. Ao contrario, os ciclos economicos moder¬ 
nos, sao em grande medida, o resultado de deslocamento 
nas curvas de demanda agregada. 

O moderno ciclo economico provavelmente nasceu na 
Gra-Bretanha, patria da Revolugao Industrial, que ja em 
1820 era em grande medida uma sociedade industrial e ur- 
bana. A recessao britanica de 1846-1847 tinha uma cara 
particularmente moderna: seguiu-se a um impulso de 
“exuberancia irracional”, em que as firmas gastaram pesa- 
damente em uma excitante nova tecnologia - as ferrovias - 
e depois perceberam que haviam exagerado. 




Os macroeconomistas classicos colocavam o foco nos efeitos 
de longo prazo da politica monetaria sobre o nivel de pregos 
agregado, ignorando quaisquer efeitos de curto prazo sobre 
o produto agregado. 

| > Na epoca da Grande Depressao, a mensuragao dos ciclos eco¬ 
nomicos estava bastante avangada, mas nao havia uma teo- 
ria amplamente aceita sobre por que eles aconteciam. 


e SEU ENTENDIME 




1. 0 painel (a) da figura que introduziu este capitulo mostra o corn- 
portamento de Ml antes, durante e depois da recessao de 2001. 


a. Como esses dados se relacionam com a citagao do Relatorio 
Economico do Presidente de 2004 que abriu este capitulo? 

b. 0 que teria dito um economista classico sobre a politica do 
Fed? 

As respostas estao no fim do livro. 


A GRANDE DEPRESSAO E A REVOLUgAO 
KEYNESIANA 

A Grande Depressao demonstrou, de uma vez por todas, 
que os economistas nao podem tranquilamente ignorar o 
curto prazo. Nao foi so severo o dano economico: ele amea- 
gou desestabilizar sociedades e sistemas politicos. Em par¬ 
ticular, a queda economica ajudou Adolf Hitler a tomar o 
poder na Alemanha. 

O mundo inteiro queria saber como esse desastre eco¬ 
nomico podia estar acontecendo e o que podia ser feito a 
respeito. Mas, como nao havia uma teoria amplamente ace¬ 
ita do ciclo economico, os economistas deram conselhos 
conflitantes e, conforme se acredita hoje, muitas vezes pre- 
judiciais. Alguns acreditavam que somente uma enorme 
mudanga no sistema economico poderia terminar com a 
recessao, tal como o Estado se apropriar da industria priva- 
da e substituir os mercados por uma economia de coman- 
do. Outros argumentavam que as recessoes sao naturais e 
ate beneficas, e que nada deveria ser feito. 

Alguns economistas, contudo, argumentaram que a re¬ 
cessao podia e deveria ser curada sem desistir da ideia basi- 
ca de uma economia de mercado. Em 1930, o economista 
britanico John Maynard Keynes comparou os problemas 
das economias americana e britanica aqueles de um carro 
com um defeito no dinamo. Para fazer a economia andar, 
argumentou ele, era necessario apenas um reparo modesto 
e nao uma modificagao completa. 

Uma boa metafora. Mas qual era a natureza das dificul- 
dades? 




PARTE XV EVENTOS E I D El AS 
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A teoria de Keynes 

Em 1936, Keynes apresentou sua analise da Grande De- 
pressao, sua explicagao do que estava errado com o dinamo 
da economia, em um livro intitulado Teoria Geral do 
Emprego, do Juro e da Moeda. Em 1946, o grande economis- 
ta americano Paul Samuelson escreveu que “e um livro mal 
escrito, precariamente organizado (...) momentos de gran¬ 
de percepgao e intuigao se mostram em meio a uma algebra 
monotona (...) achamos que sua analise e obvia e ao mes- 
mo tempo nova. Em resumo, e o trabalho de um genio”. A 
Teoria Geral nao e facil de ler, mas junto com A Riqueza das 
Nagdes , de Adam Smith, e um dos livros de economia de 
maior influencia que ja foram escritos. 

Como a descrigao de Samuelson sugere, o livro de Key¬ 
nes e um vasto caldo de cultura de ideias. A escola de 
pensamento que veio a ser conhecida como economia 
keynesiana reflete principalmente duas inovagoes. 

Em primeiro lugar, Keynes enfatizou os efeitos de curto 
prazo de deslocamentos na demanda agregada sobre o pro- 
duto agregado, em vez da determinagao de longo prazo do 
nivel de pregos agregado. Como sugere a famosa observa- 
gao de Keynes de que no longo prazo estaremos todos mor- 
tos, ate seu livro aparecer a maioria dos economistas havia 
tratado a macroeconomia de curto prazo como uma ques- 
tao menor. Keynes focalizou a atengao dos economistas em 
situagoes em que a curva de oferta agregada de curto prazo 
tem inclinagao para cima e em que deslocamentos na curva 
de demanda agregada afetam o produto agregado e o de- 
semprego, bem como os pregos agregados. 

A Figura 34-2 ilustra a diferenga entre a macroeconomia 
keynesiana e a classica. Ambos os paineis da figura mos¬ 


tram a curva de oferta agregada de curto prazo, SRAS; em 
ambos a pressuposigao e de que, por alguma razao, a curva 
de demanda agregada se desloca para a esquerda, de ADj 
para AD 2 . Suponhamos que seja em resposta a uma queda 
nos valores das agoes em bolsa que leva as familias a redu- 
zirem os gastos de consumo. 

O painel (a) mostra a abordagem classica: a curva de 
oferta agregada de curto prazo e vertical. O declinio na de¬ 
manda agregada leva a uma queda do nivel de pregos, de P 1 
para P 2> mas nenhuma mudanga no P1B real. O painel (b) 
mostra a abordagem keynesiana: a curva de oferta agregada 
de curto prazo tem inclinagao para cima, de modo que uma 
redugao na demanda agregada leva tanto a uma queda no 
nivel de pregos, de Pj para P 2 , como a uma queda no P1B 
real, de Y 2 para Y 2 . Como ja explicamos, muitos macroeco- 
nomistas classicos teriam concordado que o painel (b) e 
uma historia correta do curto prazo, mas eles considera- 
vam o curto prazo pouco importante. Keynes discordou. 
(Apenas para evitar confusao, nao ha um diagrama que seja 
como o painel (b) da Figura 34-2 na Teoria Geral de Key¬ 
nes. Mas a discussao de Keynes da oferta agregada, traduzi- 
da em terminologia moderna, claramente implica uma cur¬ 
va SRAS com inclinagao para cima.) 

Em segundo lugar, os economistas classicos enfatiza- 
ram o papel das mudangas na oferta de moeda para deslo- 
car a curva de demanda agregada, dando pouca atengao a 
outros fatores. Keynes, no entanto, argumentou que outros 
fatores, especialmente mudangas nos “espiritos animais”, 
que hoje em dia e referido pelo terrno mais neutro conjian- 
C a empresarial , eram os principals responsaveis pelos ciclos 
economicos. Antes de Keynes, os economistas muitas ve- 
zes defenderam a ideia de que um declinio na confianga 



Macroeconomia classica versus keynesiana 


(a) A visao classica (b) A visao keynesiana 




Uma diferenga importante entre a economia classica e a keynesiana 
envolve a curva de oferta agregada de curto prazo. 0 painel (a) 
mostra a visao classica: a curva SRAS e vertical, de modo que 
deslocamentos na demanda agregada afetam o nivel de pregos 


agregado, mas nao o produto agregado. 0 painel (b) mostra a visao 
keynesiana: no curto prazo, a curva SRAS tem inclinagao para cima, 
de modo que deslocamentos na demanda agregada afetam o 
produto agregado bem como os pregos agregados. 
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! PARA MENTES CURIOSAS 

i A POLITICA DE KEYNES 

v _____ 


0 termo economia keynesiana algumas vezes 
e usado como sinonimo de economia de 
esquerda: ha autores que parecem acreditar 
que, porque Keynes ofereceu justificagao 
para alguns tipos de ativismo governamental, 
ete era um esquerdista de algum matiz, quern 
sabe ate mesmo um sorialista. Mas a verdade 
e mais complicada. 

Como explicamos no texto, as ideias 
keynesianas foram de fato aceitas por uma 
parte ampla do espectro politico. Em 2004, 
o presidente dos Estados Unidos era 
conservador, assim como era seu principal 
economista, N. Gregory Mankiw; mas 
Mankiw e tambem o editor de uma colegao 
de textos que tern o titulo Nova Economia 
Keynesiana. 


0 proprio Keynes nao era socialista e 
tampouco era exatamente um esquerdista. Na 
epoca em que a Teoria Geral foi publicada, 
muitos intelectuais na Gra-Bretanha 
acreditavam que a Grande Depressao 
representava a crise final do sistema 
econdmico capitalista e que somente uma 
tomada da industria pelo governo poderia 
salvar a economia. Keynes, em contraste, 
argumentou que tudo o que o sistema 
precisava era de um pequeno arranjo tecnico. 
Neste sentido, suas ideias eram 
pro-capitalistas e politicamente 
conservadoras. 

0 que e verdade e que a ascensao da 
economia keynesiana nos anos 40, 50 
e 60 ocorreu junto com uma expansao geral 


do papel do governo na economia, e que 
aqueles que favoreciam um papel maior do 
governo tendiam a ser keynesianos 
entusiastas. Correspondentemente, 
uma volta do pendulo em favor de 
politicas de livre-mercado nos anos 70 
e 80 veio acompanhada de uma serie de 
desafios as ideias keynesianas, que 
vamos descrever mais adiante neste 
capitulo. Mas e perfeitamente possivel 
ter preferences politicas conservadoras 
e respeitar as contribuigoes de Keynes, 
e e igualmente possivel ser liberal 
(no sentido americano, mais ou menos 
correspondente a esquerda do Partido 
Democrata) e ser critico das ideias de 
Keynes. 


empresarial nao teria efeito sobre o m'vel de pregos agre- 
gado ou sobre o produto agregado, desde que a oferta de 
moeda permanecesse constante. Keynes ofereceu um qua¬ 
dra muito diferente. 

As ideias de Keynes penetraram profundamente na 
consciencia do publico em geral, a ponto de muitas pessoas 
que nunca ouviram falar de Keynes, ou entao que ouviram 
falar dele mas acham que discordam de sua teoria, usarem 
ideias keynesianas o tempo todo. Por exemplo, suponha 
que um comentarista economico diga algo como: “Por cau¬ 
sa da queda na confianga empresarial, os gastos de investi- 
mento cairam fortemente causando uma recessao.” Saiba o 
comentarista ou nao, esta afirmagao e pura economia key¬ 
nesiana. 

O proprio Keynes previu mais ou menos que suas ideias 
se tornariam parte do que “todo mundo sabe”. Em outra 
passagem famosa, esta no fim da Teoria Geral, ele escreveu: 
“Homens praticos que acreditam ser eles proprios isentos 
de quaisquer influencias intelectuais, normalmente sao os 
escravos de algum defunto economista.” 

Poli'tica de combate as recessoes 

A principal consequencia pratica do trabalho de Keynes foi 
que ele legitimou como ativismo politico macroeconomi- 
co o uso de politica monetaria e fiscal para suavizar o ciclo 
econdmico. 

O ativismo politico macroeconomico nao foi algo com- 
pletamente novo. Antes de Keynes, muitos economistas 
haviam defendido o uso da expansao monetaria para com- 
bater fases de declinio econdmico, embora outros se opu- 
sessem ferozmente. Alguns economistas tinham ate argu- 


mentado que deficits orgamentarios temporaries eram 
uma boa coisa em tempos de recessao, embora outros dis- 
cordassem veementemente. Na pratica, durante os anos 
30, muitos governos seguiram politicas que hoje chamaria- 
mos de keynesianas. Nos Estados Unidos, a administragao 
Roosevelt, em seu esforgo de criar emprego, incorreu em 
gastos que geravam um deficit modesto. 

Mas esses esforgos eram feitos sem grande convicgao. 
Como vimos na introdugao, os assessores de Roosevelt 
estavam muito divididos sobre quais eram as politicas 
adequadas para enfrentar a situagao. De fato, em 1937, 
Roosevelt cedeu ao conselho de economistas nao-key- 
nesianos que insistiram para que ele equilibrasse o orga- 
mento e aumentasse as taxas de juros, embora a econo¬ 
mia ainda estivesse deprimida. O resultado foi uma re¬ 
cessao renovada. 

Hoje, ao contrario, existe um amplo consenso sobre o 
papel que pode ter a politica monetaria e fiscal no com¬ 
bate as recessoes. O Relatorio Econdmico do Presidente 
dos Estados Unidos de 2004, citado no inicio deste capi¬ 
tulo, foi divulgado por uma administragao republicana 
conservadora, que em geral se opoe a intervengao do go¬ 
verno na economia. E, no entanto, sua visao de politica 
economica diante da recessao era muito mais semelhan- 
te a de Keynes do que da maioria dos economistas de an¬ 
tes de 1936. 

Seria errado sugerir, no entanto, que as ideias de Keynes 
foram plenamente aceitas pelos macroeconomistas moder- 
nos. Nas decadas que se seguiram a publicagao da Teoria 
Geral , a economia keynesiana enfrentou uma serie de desa¬ 
fios, alguns dos quais conseguiram modificar o consenso 
macroeconomico de maneira significativa. 
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0 fim da Grande Depressao 

Teriamos uma boa historia para contar se as ideias de Key¬ 
nes tivessem levado a uma mudanga de politica economica 
que tivesse conseguido acabar com a Grande Depressao. 
Infelizmente, nao foi isso o que aconteceu. Ainda assim, a 
forma como a Depressao terminou acabou convencendo os 
economistas de que Keynes tinha razao. 

A mensagem basica que os jovens economistas que ado- 
taram as ideias de Keynes nos anos 30 extrairam do seu tra- 
balho e que a recuperagao economica requer uma expansao 
fiscal agressiva: gastos deficitarios em grande escala para 
criar empregos. E foi isso que eles eventualmente consegui- 
ram. Mas nao foi porque os politicos foram persuadidos da 
ideia. Em vez disso, o que aconteceu foi uma grande guerra. 

A Figura 34-3 mostra a taxa de desemprego nos Estados 
Unidos e o deficit orgamentario federal como proporgao do 
PIB entre 1930 e 1947. Como se ve, os gastos deficitarios du¬ 
rante os anos 30 tiveram uma escala modesta. A medida que 
o risco de guerra aumentou, os Estados Unidos comegaram 
um enortne reforgo militar, e o orgamento passou a ser defi- 
citario em grande escala. Depois do ataque de Pearl Harbor, 
em 7 de dezembro de 1941, o pais comegou a fazer gastos 
deficitarios em enorme escala: no ano fiscal de 1943, que co¬ 
megou em julho de 1942, o deficit foi de 30% do PIB. Hoje 
isso significaria um deficit de $3,5 trilhoes. 




A economia keynesiana, baseada nas ideias de John Maynard 
Keynes, emergiu nos anos 30. 

As ideias essenciais da economia keynesiana sao a enfase 
no curto prazo, em que a curva de oferta agregada de curto 
prazo tern inclinagao para cima em lugar de ser vertical, bem 
como a enfase na maneira pela qual outros fatores, alem da 
oferta de moeda, afetam a curva de demanda agregada. 


j > A economia keynesiana fornece uma justificagao teorica 1 
para o ativismo politico macroeconomico. 

I > As ideias keynesianas sao amplamente usadas mesmo por j 
pessoas que nunca ouviram falar de Keynes ou pensam que I 
discordant dele. 


T£STE SEU ENTENDIMENT0 34-2 


1. Alem de favorecer uma politica monetaria agressiva, o Relatorio 
Econdmico do Presidente dos Estados Unidos de 2004 afirma 
que "cortes de impostos podem estimular a atividade economi¬ 
ca aumentando a renda pos-impostos e reforgando os incenti¬ 
ves ao trabalho, a poupanga e ao investimento". Esta e uma 
afirmagao keynesiana? Por que? 

As respostas estao no fim do livro. 


DESAFI0S A ANALISE ECONOMICA 
KEYNESIANA 0 

As ideias de Keynes modificaram fundamentalmente a ma¬ 
neira como os economistas pensam sobre os ciclos econo- 
micos. Mas elas nao ficaram sem questionamento. Nas de- 
cadas que se seguiram a publicagao da Teoria Geral, a eco¬ 
nomia keynesiana enfrentou varios desafios. Em conse- 
qiiencia, o consenso macroeconomico retrocedeu um pou- 
co da versao de forte keynesianismo que prevaleceu nos 
anos 50. Em particular, os economistas se tornaram muito 
mais conscientes dos limites do ativismo politico macroe¬ 
conomico. 


A volta da politica monetaria 

A Teoria Geral de Keynes sugeriu que a politica monetaria 
nao seria muito eficaz em condigoes de depressao econo¬ 
mica. Muitos macroeconomistas modernos concordam: no 



Politica fiscal e o fim da Grande 
Depressao 


Durante os anos 30, em um esforgo de 
estimular a economia, o governo americano 
comegou a fazer gasto publico deficitario. 

0s deficits, no entanto, eram pequenos como 
percentagem do PIB. Em 1937, o governo ate 
tentou equilibrar o orgamento somente para 
assistir a um renovado surto de desemprego. 
0 im'cio da Segunda Guerra Mundial trouxe 
gastos deficitarios em escala maciga e 
encerrou a Grande Depressao. 

Fonts'. U.S. Census Bureau. 
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Capitulo 33, introduzimos o conceito de armadilha da li- 
quidez, uma situagao em que a politica monetaria e ineficaz 
porque a taxa de juros nominal bate na fronteira zero. Nos 
anos 30, quando Keynes escreveu sua teoria, as taxas de 
juro de fato estavam muito perto de 0%. (O termo armadi¬ 
lha da liquidez foi primeiro introduzido pelo economista 
britanico John Hicks em um texto de 1937, “Mr. Keynes 
and the Classics: a suggested interpretation”, que resumiu 
as ideias de Keynes.) 

Mas, mesmo quando a era das taxas de juros proximas 
de 0% terminou depois da Segunda Guerra Mundial, mui- 
tos economistas continuaram a enfatizar a politica fiscal e a 
desconsiderar a utilidade da politica monetaria. Eventual- 
mente, contudo, os macroeconomistas reavaliaram a im- 
portancia da politica monetaria. Um marco dessa reavalia- 
gao foi a publicagao em 1963, Uma Historia Monetaria dos 
Estados Unidos, 1867-1960, de Milton Friedman, da Uni- 
versidade de Chicago, e Anna Schwartz, do National Bureau 
of Economic Research. Friedman e Schwartz mostraram que 
os ciclos economicos estiveram associados historicamente 
com flutuagoes na oferta de moeda. Em particular, a oferta 
de moeda caiu fortemente quando comegou a Grande De¬ 
pressao. Friedman e Schwartz convenceram muitos econo¬ 
mistas, ainda que nao todos, de que a Grande Depressao 
poderia ter sido evitada se o banco central americano, o 
Fed, tivesse agido para impedir a contragao monetaria. Eles 
persuadiram a maioria dos economistas de que a politica 
monetaria deveria desempenhar um papel-chave no geren- 
ciamento da economia. 

A volta do interesse pela politica monetaria foi significati- 
va porque sugeriu que o peso de administrar a economia po¬ 
deria ser retirado da politica fiscal, significando que o geren- 
ciamento da economia podia em grande medida ser retirado 
das maos dos politicos. Politica fiscal, que envolve modificar 
taxas de impostos e gastos publicos, necessariamente impli- 
ca escolhas politicas. Se o governo tern de estimular a econo¬ 
mia cortando impostos, ele precisa decidir quais impostos 
cortar. E se ele tern de estimular a economia atraves do gasto 
publico, ele tern de decidir em que gastar o dinheiro. 

A politica monetaria, em comparagao, nao envolve essas es¬ 
colhas. Quando o banco central corta a taxa de juros para com- 
bater uma recessao, ele corta a taxa de juros de todo mundo ao 
mesmo tempo. Assim, deixar de se apoiar na politica fiscal para 
basear-se na politica monetaria toma a macroeconomia uma 
questao mais tecnica e menos politica. De fato, como aprende- 
mos no Capitulo 31, a politica monetaria na maioria das eco- 
nomias importantes e estabelecida por um banco central inde- 
pendente que e protegido do processo politico. 

Monetarismo 

Depois da publicagao de Uma Historia Monetaria dos Esta¬ 
dos Unidos, Milton Friedman liderou um movimento que 


procurou eliminar o ativismo politico macroeconomico, 
mantendo, ao mesmo tempo, a importancia da politica mo¬ 
netaria. O monetarismo afirma que o PIB crescera regular- 
mente se a oferta monetaria crescer regularmente. A pres- 
crigao de politica economica dos monetaristas foi a de que 
o banco central deveria ter como meta uma taxa de cresci- 
mento constante da oferta monetaria, tal como 3% ao ano, 
e deveria manter essa meta independente de quaisquer flu¬ 
tuagoes na economia. 

E importante notar que o monetarismo manteve muitas 
ideias keynesianas. Como Keynes, Friedman asseverou 
que o curto prazo e importante e que mudangas de curto 
prazo na demanda agregada afetam o produto agregado, 
bem como os pregos agregados. Como Keynes, ele argu- 
mentou que a politica economica deveria ter sido muito 
mais expansionista durante a Grande Depressao. 

Os monetaristas, no entanto, afirmam que a maioria dos 
esforgos que os responsaveis pela politica economica fa- 
zem para suavizar os altos e baixos da economia na realida¬ 
de pioram a situagao. No Capitulo 29, discutimos as razoes 
pelas quais os macroeconomistas sao ceticos quanto a utili¬ 
dade de politica fiscal discricionaria, ou seja, mudangas nos 
impostos ou no gasto publico, ou em ambos, em resposta a 
percepgoes sobre o estado da economia. Como explicamos 
ali, as percepgoes do governo sobre a economia muitas ve- 
zes estao atrasadas em relagao a realidade e, alem disso, ha 
mais defasagens ate que se mude a politica fiscal, e outras 
mais ate que se fagam sentir os efeitos da politica fiscal so¬ 
bre a economia. Em conseqiiencia, politicas fiscais discri- 
cionarias com a intengao de combater uma recessao mui¬ 
tas vezes acabam alimentando uma bolha, e vice-versa. 

Friedman argumentou tambem que, se o banco central 
seguisse o conselho dele e se recusasse a modificar a oferta 
monetaria em resposta a flutuagoes da economia, a politica 
fiscal seria muito menos eficiente do que Keynes acredita- 
va. No Capitulo 26, analisamos o fenomeno do crowding 
out, do congestionamento do mercado de credito em que 
deficits publicos elevam a taxa de juros e levam a uma re- 
dugao dos gastos de investimento. Friedman e outros eco¬ 
nomistas assinalaram que, quando a oferta de moeda e 
mantida fixa enquanto o governo persegue uma politica 
fiscal expansionista, esse crowding out, ou seja, o desloca- 
mento dos gastos de investimento privado pelos gastos go- 
vernamentais, limita o efeito da expansao fiscal sobre a de¬ 
manda agregada. 

A Figura 34-4 ilustra essa argumentagao. O painel (a) 
mostra o produto agregado e o nivel de pregos agregado. 
AD X e a curva de demanda agregada inicial e SRAS e a curva 
de oferta agregada de curto prazo. No equilibrio inicial E lt 
o nivel de produto agregado e Yj e o nivel de pregos agrega¬ 
do e P 1 . O painel (b) mostra o mercado monetario. MS e a 
curva de oferta de moeda e MD 1 e a curva de demanda de 
moeda inicial, de modo que a taxa de juros inicial e r l . 
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Politica fiscal com oferta monetaria fixa 


(a) 0 aumento na demanda agregada decorrente 
de uma politica fiscal expansionista e limitado 
quando a oferta de moeda e fixa... 



No painel (a), uma politica fiscal expansionista desloca a 
curva AD para a direita, elevando tanto o nivel de pregos 
agregado como o produto agregado. Contudo, isso leva a urn 
aumento na demanda por moeda. Se a oferta de moeda e 
mantida fixa, como no painel (b), o aumento na demanda de 

Suponhamos agora que o governo aumente as compras 
de bens e servigos. Sabemos que isso deslocara a curva AD 
para a direita, como ilustrado pelo deslocamento de ADj 
para AD 2 , que o produto agregado vai aumentar, de Y] para 
Y 2 , e que o nivel agregado de pregos vai aumentar, de P L 
para P 2 . Contudo, tanto o aumento no produto agregado 
como o aumento no nivel de pregos agregado aumentam a 
demanda de moeda, deslocando a curva de demanda de 
moeda para a direita, de M D 1 para MD 2 . Isso eleva a taxa de 
juros de equilibrio para r 2 . O ponto frisado por Friedman e 
que esse aumento na taxa de juros reduz os gastos de in- 
vestimento, cancelando parcialmente o aumento inicial 
no gasto publico. Em consequencia, o deslocamento para 
a direita da curva AD e menor do que a analise do multi- 
plicador indicado no Capitulo 29. E Friedman argumen- 
tou que, com uma oferta de moeda constante, o multipli- 
cador e tao pequeno que praticamente nao vale a pena 
usar polftica fiscal. 

Mas Friedman tampouco defendeu uma politica mone¬ 
taria ativista. Ele argumentou que os mesmos problemas 
que limitam a capacidade do governo de estabilizar a eco- 
nomia mediante o uso de polftica fiscal discricionaria 
aparecem tambem com uma polftica monetaria discricio¬ 
naria, em que o banco central muda a taxa de juros ou a 
oferta monetaria baseado em sua avaliagao do estado da 
economia. 

A solugao de Friedman e colocar a polftica monetaria 
em “piloto automatico”. O banco central, conforme a sua 


(b) ...porque o aumento na demanda de moeda 
pressiona para cima a taxa de juros, deslocando 
parte dos gastos de investimento 



moeda faz subir a taxa de juros, reduzindo gastos de 
investimento e anulando parte da expansao fiscal. Assim, o 
deslocamento da curva AD e menor do que teria sido de outro 
modo: a politica fiscal se torna menos efetiva quando a oferta 
de moeda e mantida constante. 

argumentagao, deveria seguir uma regra de polftica mone¬ 
taria, uma formula que determina suas agoes. Durante os 
anos 60 e 70, a maioria dos monetaristas acreditava que a 
melhor regra de polftica monetaria era uma meta de cresci- 
mento constante e lento da oferta de moeda. Eles pensavam 
que isso funcionaria porque acreditavam que a velocidade 
da moeda, que definimos no Capitulo 31 como a razao en- 
tre o PIB nominal e a quantidade de moeda, era estavel no 
curto prazo e mudava apenas gradualmente. Recordemos a 
equagao da velocidade da moeda: 

M x V = P x Y 

Nesta equagao, M e a oferta de moeda, V e a velocidade da 
moeda, Peo nivel de pregos agregado e Y e o PIB real (de 
modo que P x Ye o PIB nominal). Os monetaristas acredi¬ 
tavam que V fosse estavel, de modo que eles acreditavam 
que, se o Fed mantivesse M em uma trajetoria de cresci- 
mento constante, o PIB nominal tambem cresceria cons- 
tantemente. 

O monetarismo teve grande influencia na polftica mone¬ 
taria implementada de fato no fim dos anos 70 e infcio dos 
anos 80, como descrevemos em “Economia em Agao”, no 
fim desta segao. Mas logo ficou claro que um crescimento 
constante na oferta de moeda nao garantia crescimento 
constante da economia: a velocidade da moeda nao era su- 
ficientemente estavel para que uma regra de polftica tao 
simples pudesse funcionar. A Figura 34-5 mostra, ao mes- 
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Velocidade da moeda 


De 1960 a 1980, a velocidade da moeda foi estavel, 
levando os monetaristas a acreditarem que um aumento 
constante na oferta de moeda levaria a uma economia 
estavel. Mas, depois de 1980, a velocidade comegou a 
se alterar de modo erratico, minando a argumentagao 
em favor do monetarismo tradicional. 

Fonte: Federal Reserve Bank of St. Louis. 



Ano 


mo tempo, por que os monetaristas dos anos 60 e 70 ti- 
nham razao em acreditar em sua regra simples de politica 
monetaria e como eventos subseqtientes mostraram mais 
tarde que eles nao tinham razao. A figura mostra a veloci¬ 
dade da moeda, como medida pela razao entre PIB nominal 
e Ml, de 1960 ate o inicio de 2005. Como se ve, ate 1980 a 
velocidade da moeda seguiu uma tendencia regular, apa- 
rentemente previslvel. Depois de 1980, no entanto, depois 
que o Fed comegou a adotar ideias monetaristas, a veloci¬ 
dade da moeda comegou a se alterar de modo erratico - 
provavelmente devido a inovagoes do mercado financeiro. 

Hoje em dia e dificil encontrar monetaristas tradicio- 
nais entre os macroeconomistas. Mas, como veremos 
mais adiante neste capitulo, a ideia monetarista de que dis- 
crigao excessiva na politica monetaria e contraprodutiva 
foi amplamente aceita pelos macroeconomistas. 

Inflagao e a taxa natural de desemprego 

Ao mesmo tempo em que os monetaristas estavam questio- 
nando as ideias de Keynes sobre como a politica macroeco¬ 
nomica deveria ser conduzida, outros economistas, nem to- 
dos eles monetaristas, davam enfase aos limites do que se 
pode conseguir com uma politica macroeconomica ativista. 

Nos anos 40 e 50, muitos economistas keynesianos 
acreditavam que era possivel usar uma politica fiscal ex- 
pansionista para alcangar o pleno emprego em uma base 
permanente. Nos anos 60, contudo, muitos economistas 
perceberam que politicas expansionistas podiam causar 
problemas de inflagao, mas ainda assim continuavam acre- 
ditando que os responsaveis pela politica economica podi¬ 
am trocar um desemprego baixo por uma inflagao mais 
alta, mesmo no longo prazo. 

Em 1968, contudo, Milton Friedman e Edmund Phelps, 
da Columbia University, trabalhando independentemente, 
propuseram o conceito de taxa natural de desemprego, que 
discutimos no Capitulo 32. Mostramos ali que a taxa natu¬ 


ral de desemprego e tambem a taxa de desemprego que 
mantem estavel a inflagao, ou a NAIRU. De acordo com a 
hipotese da NAIRU, a inflagao eventualmente e incorpora- 
da as expectativas, de modo que qualquer tentativa de 
manter a taxa de desemprego abaixo da taxa natural levara 
a uma taxa de inflagao cada vez mais alta. 

A hipotese da taxa natural de desemprego da a politica 
macroeconomica ativista um papel mais limitado do que 
acontecia com ideias anteriores. Dado que o governo nao 
pode manter a taxa de desemprego abaixo da taxa natural, 
a sua tarefa passa a ser nao a de manter o emprego baixo, 
mas de mante-lo estdvel, ou seja, prevenir flutuagoes eleva- 
das no desemprego em uma diregao ou na outra. 

O ponto importante a considerar na hipotese de Fried- 
man-Phelps e que ela faz uma previsao forte. Friedman e 
Phelps afirmam que o trade-off aparente entre desemprego e 
inflagao nao sobrevive a um periodo extenso de pregos em as- 
censao: quando a inflagao se incorporasse as expectativas do 
publico, ela continuaria mesmo com elevado desemprego. Na 
verdade, foi exatamente isso que aconteceu nos anos 70. O 
acerto nessa previsao foi um dos triunfos da analise macroe¬ 
conomica e convenceu a grande maioria dos economistas de 
que a hipotese da taxa natural de desemprego estava correta. 
Em contraste ao monetarismo tradicional, cuja influencia de- 
clinou a medida que mais evidencias se acumulavam, a hipo- 
tese da taxa natural de desemprego tornou-se quase univer- 
salmente aceita entre os macroeconomistas, com algumas 
qualificagoes. (Alguns macroeconomistas acreditam que, 
quando as taxas de inflagao sao muito baixas ou negativas, 
essa hipotese nao funciona.) 

0 ciclo econdmico da politica 

O ultimo desafio a analise economica keynesiana tern o 
foco nao na validade de sua analise economica, mas em 
suas consequencias politicas. Numerosos economistas e 
cientistas politicos chamaram a atengao para o fato de que a 
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polltica macroeconomica ativista esta sujeita a manipula- 
gao polltica. 

Existe evidencia estatistica de que os resultados das elei- 
goes tendem a ser determinados pelo estado da economia 
nos meses logo antes da eleigao. Nos Estados Unidos, 
quando a economia esta crescendo rapidamente e a taxa de 
desemprego esta caindo nos seis meses, mais ou menos, an¬ 
tes da eleigao, o partido no poder tende a ser reeleito, mes- 
mo se a economia teve desempenho pobre nos tres anos 
precedentes. 

Isso cria uma tentagao obvia de abusar da polltica ma¬ 
croeconomica ativista: jogue moeda e gasto publico em 
uma economia em um ano eleitoral e pague o prego de 
maior inflagao e mais desemprego mais tarde. O resultado 
pode ser uma instabilidade desnecessaria na economia, um 
ciclo economico da polltica causado pelo uso da polltica 
macroeconomica para servir a fins politicos. 

Um exemplo bastante citado e a combinaqao de polltica 
fiscal e monetaria expansionista, que levou ao rapido cres- 
cimento da economia americana logo antes da eleigao de 
1972 e a uma rapida aceleragao da inflagao depois das elei- 
goes. Kenneth Rogoff, um respeitado macroeconomista 
que serviu como economista-chefe do Fundo Monetario 
Internacional, proclamou Richard Nixon, presidente dos 
Estados Unidos na epoca, “o maior heroi de todos os tem¬ 
pos dos ciclos economicos politicos”. 

Como vimos no Capltulo 31, uma maneira de evitar o 
ciclo econdmico politico e colocar a polltica monetaria nas 
maos de um banco central independente, protegido da 
pressao polltica. O ciclo economico politico e tambem uma 
razao para excluir o uso de polltica fiscal discricionaria, ex- 
ceto em circunstancias extremas. 


tiu os eventos dos anos 70, quando um aumento agudo na 
inflagao teve o efeito de desacreditar as pollticas economi¬ 
cas tradicionais. Alem do mais, o fato de que a hipotese da 
taxa natural de desemprego havia tido exito em prever uma 
piora no trade-off entre desemprego e inflagao aumentou o 
prestlgio de Milton Friedman e seus disclpulos intelectua- 
is. Assim, os responsaveis pela polltica economica estavam 
dispostos a experimentar as propostas de Friedman. 

O afastamento do monetarismo refletiu igualmente os 
eventos: como vimos na Figura 34-5, a velocidade da 
moeda, que tinha seguido uma tendencia sem grandes 
oscilaqoes ate 1980, tornou-se erratica a partir de entao. 
Isso fez com que o monetarismo deixasse de parecer uma 
boa ideia. 

0 keynesianismo, no seu inicio, menosprezou a eficacia da 
polltica monetaria em comparagao com a polltica fiscal. Po- 
rem, mais tarde, os macroeconomistas perceberam que a po- 
litica monetaria e eficaz. 

> 0 monetarismo argumentou que a politico monetaria discri¬ 
cionaria faz mais mal do que bem e que uma regra monetaria 
simples e a melhor maneira de estabilizar a economia. Essa ! 
doutrina foi popular durante algum tempo, mas perdeu in- I 
fluencia. i 

A hipotese da taxa natural de desemprego, hoje em dia am- ; 
plamente aceita, coloca limites m'tidos para o que a polltica i 
macroeconomica pode alcangar. 

1 Preocupagoes sobre o ciclo economico e politico sugerem que 
o banco central deve ser independente e que a polltica fiscal 
discricionaria deve ser evitada, exceto em circunstancias ex- j 
tremas. 





0 flerte do Fed com o monetarismo 

No fim dos anos 70 e comego dos 80, o Fed flertou com o 
monetarismo. Na maior parte da sua existencia anterior, o 
Fed tivera uma meta de taxa de juros, ajustando essa meta 
com base no estado da economia. No fim dos anos 70, con- 
tudo, o Fed comegou a anunciar como metas faixas de limi¬ 
tes de variagao para varias medidas de oferta monetaria. 
Tambem parou de estabelecer uma meta para a taxa de ju¬ 
ros. A maioria das pessoas interpretou essas mudangas 
como um movimento em diregao ao monetarismo. 

Em 1982, no entanto, o Fed virou as costas para o moneta¬ 
rismo. Desde 1982, o Fed tern perseguido uma polltica mone¬ 
taria discricionaria, que tem levado a grandes oscilagoes na 
oferta de moeda. No fim dos anos 80, o Fed voltou a estabele¬ 
cer como meta impllcita certos nlveis de taxa de juros. 

Por que o Fed flertou com o monetarismo e depois de- 
sistiu? A tendencia ao monetarismo em grande parte refle- 


1. 0 painel (a) da figura na pagina de abertura deste capltulo 
mostra movimentos recentes em Ml. Como seria a aparencia 
daquele diagrama se o Fed estivesse seguindo uma polltica 
monetarista desde 1996? 

2. Veja agora a Figura 34-5, que apresentamos por ultimo. Que 
problemas voce imagina que os Estados Unidos teriam tido 
desde 1996 se o Fed tivesse adotado uma polltica moneta¬ 
rista? 

As respostas estao no fim do livro. 


EXPECTATIVAS RACI0NAIS, CICLOS 
ECONOMICOS REAIS E A MACR0EC0N0MIA 
N0V0-CLASSICA o 

Como vimos, uma diferenga essencial entre a economia 
classica e a economia keynesiana e que os economistas 
classicos acreditavam que a curva de oferta agregada de 
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curto prazo era vertical, enquanto Keynes enfatizou a ideia 
de que a curva de oferta agregada tem inclinagao para cima 
no curto prazo. Etn conseqiiencia, Keynes argumentou que 
choques de demanda, isto e, deslocamentos na curva de de- 
manda agregada, podem causar flutuagoes no produto 
agregado. 

Os questionamentos da economia keynesiana que surgi- 
ram nos anos 50 e 70, ou seja, a renovada enfase na politica 
monetaria e a hipotese da taxa natural de desemprego, nao 
colocaram em questao a ideia de que um aumento na de¬ 
manda agregada leva a um aumento no produto agregado no 
curto prazo e que uma queda na demanda agregada leva a 
uma queda no produto agregado no curto prazo. Nos anos 
70 e 80, contudo, alguns economistas desenvolveram uma 
abordagem do ciclo economico conhecida como macroeco- 
nomia novo-classica, que voltou a ideia classica de que des¬ 
locamentos na curva de demanda agregada afetam apenas o 
nivel de pregos agregado, e nao o produto agregado. A nova 
abordagem evoluiu em duas etapas. Primeiro, alguns econo¬ 
mistas questionaram os argumentos tradicionais sobre a in¬ 
clinagao da curva de oferta agregada de curto prazo, basea- 
dos no conceito de expectativas racionais. Segundo, alguns 
economistas sugeriram que mudangas de produtividade ca- 
usam flutuagoes economicas, uma visao conhecida como te¬ 
oria do ciclo economico real. 

Expectativas racionais 

Nos anos 70, um conceito conhecido como expectativas ra¬ 
cionais teve um poderoso impacto sobre a macroeconomia. 
Expectativas racionais, uma teoria originalmente introdu- 
zida por John Muth em 1961, e a ideia de que individuos e 
firmas tomam decisoes otimas usando toda informagao 
disponivel. 

Por exemplo, trabalhadores e empregadores barga- 
nhando sobre contratos salariais de longo prazo preci- 
sam estimar a taxa de inflagao que eles acreditam que va 
ocorrer durante a vida daquele contrato. A teoria das ex¬ 
pectativas racionais diz que, ao fazer estimativas da in¬ 
flagao futura, eles nao vao simplesmente verificar as ta- 
xas de inflagao do passado; eles vao levar em conta tam- 
bem a informagao disponivel sobre a politica monetaria 
e fiscal. Suponha que os pregos nao aumentaram no ulti¬ 
mo ano, mas que as politicas monetaria e fiscal anuncia- 
das pelos responsaveis pela politica economica tornam 
claro para os analistas economicos que havera uma infla¬ 
gao substancial nos proximos anos. De acordo com as 
expectativas racionais, os contratos salariais de longo 
prazo refletirao essa inflagao futura, mesmo que os pre¬ 
gos no passado nao tenham subido. 

As expectativas racionais podem fazer uma grande dife- 
renga nos efeitos da politica do governo. De acordo com a 
versao original da hipotese da taxa natural de desemprego, 


a tentativa de um governo de trocar inflagao mais aha por 
desemprego mais baixo funcionaria no curto prazo, mas 
eventualmente fracassaria, porque a inflagao mais aha seria 
incorporada as expectativas. De acordo com as expectati¬ 
vas racionais, deveriamos remover a palavra eventualmente: 
se esta claro que o governo pretende trocar inflagao mais 
aha por desemprego mais baixo, o publico entendera isso e 
as expectativas de inflagao subirao imediatamente. 

Nos anos 70, Robert Lucas, da Universidade de Chica¬ 
go, em uma serie de trabalhos que tiveram grande in- 
fluencia, usou essa logica para argumentar que a politica 
monetaria so pode mudar o nivel de desemprego se vier 
como surpresa para o publico. Se a sua analise estivesse 
correta, a politica monetaria nao teria utilidade em esta- 
bilizar a economia, no fim das contas. Em 1995, Lucas 
ganhou o Premio Nobel de Economia por esse trabalho, 
que continua sendo amplamente admirado. Contudo, 
muitos macroeconomistas, provavelmente a maioria e 
especialmente aqueles assessorando os responsaveis 
pela politica economica, hoje em dia acreditam que suas 
conclusoes foram exageradas. O Fed certamente consi- 
dera que pode desempenhar um papel util na estabiliza- 
cao economica, uma ideia apoiada pela citagao do Relato- 
rio Economico do Presidente dos Estados Unidos de 2004, 
com o qual abrimos este capitulo. Nao obstante, a ideia 
das expectativas racionais serviu como advertencia util 
para os macroeconomistas que haviam se tornado exces- 
sivamente otimistas sobre sua capacidade de administrar 
a economia. 

Ciclos economicos reais 

No Capitulo 25, foi introduzido o conceito de produtivida¬ 
de total defator , a quantidade de produto que pode ser gera- 
da com um dado nivel de insumos de fatores. A produtivi¬ 
dade total de fator cresce ao longo do tempo, mas esse cres- 
cimento nao e regular. Nos anos 80, varios economistas ar- 
gumentaram que a desaceleraqao no crescimento da pro¬ 
dutividade, que eles atribuiram a pausas no progresso tec- 
nologico, e a principal causa das recessoes. A teoria do ci¬ 
clo economico real diz que flutuagoes na taxa de cresci¬ 
mento da produtividade total de fator causam os ciclos eco¬ 
nomicos. Nos primordios da teoria do ciclo economico 
real, os proponentes dessa teoria negavam que mudangas 
na demanda agregada tivessem qualquer efeito sobre o pro¬ 
duto agregado. 

Essa teoria teve muita influencia, como se ve pelo fato 
de que dois dos fundadores da teoria do ciclo economico 
real, Finn Kydland, da Carnegie-Mellon University, e 
Edward Prescott, do Federal Reserve Bank of Minneapolis, 
ganharam o Premio Nobel de Economia de 2004. O status 
atual da teoria do ciclo economico real, contudo, e algo se- 
melhante ao da teoria das expectativas racionais. E am- 
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PARA MENTIS CURIG5AS ] 

ECONOMIA PELO LADO DA OFERTA j 




' Durante os anos 70, um grupo de jornaListas 
’ economicos comegou a propor uma abordagem 
; de politica economica que veio a ser 
1 conhecida como "economia pelo lado da 
l oferta". 0 nucleo dessa abordagem era a 

■ crenga de que reduzir taxas de impostos, e 

; assim aumentar os incentivos ao trabalho e ao 
; investimento, teria um poderoso efeito 
! positive sobre a taxa de crescimento do 
produto potencial. Os partidarios da 

■ "economia pelo lado da oferta" insistiram para 
' que o governo cortasse impostos sem se 

; preocupar com cortes correspondentes nos 
gastos: o crescimento economico, segundo 
eles alegavam, anularia quaisquer efeitos 
negativos dos deficits orgamentarios. Alguns 
dos partidarios da "economia pelo lado da 
1 oferta" chegaram a dizer que cortes nas taxas 
l de impostos teriam um efeito de tal forma 
milagroso sobre o crescimento economico que 
a receita tributaria - o montante total que os 


contribuintes pagariam ao governo - de fato 
iria aumentar. 

Nos anos 70 a "economia pelo lado da 
oferta" foi entusiasticamente apoiada pelos 
editores do Wall Street Journal e outras 
figuras da midia, e tornou-se popular entre 
politicos. Em 1980, Ronald Reagan tornou a 
"economia pelo lado da oferta" a base de sua 
campanha presidencial. 

Dado que a "economia pelo lado da 
oferta" enfatiza a oferta em lugar da 
demanda, e como seus partidarios sao eles 
proprios extremamente criticos da economia 
keynesiana, poderia parecer que a teoria da 
"economia pelo lado da oferta" faz parte da 
nossa discussao sobre a macroeconomia 
novo-classica. Mas, diferente das 
expectativas racionais e da teoria do ciclo 
economico real, a "economia pelo lado da 
oferta", em geral, nao e levada a serio pelos 
pesquisadores economicos. 


A principal razao para deixa-la de 
lado e a falta de evidencia. Quase todo 
economista concorda que cortes de 
impostos aumentam os incentivos ao 
trabalho e ao investimento. Mas tentativas 
de estimar os efeitos desses incentivos 
indicam que, aos niveis atuais nos Estados 
Unidos, eles estao longe de oferecer apoio 
para as alegagoes feitas pelos partidarios 
da "economia pelo lado da oferta". 

Em especial, essa doutrina implica que 
grandes cortes de impostos, como aqueles 
implementados por Ronald Reagan no 
inicio dos anos 80, elevariam 
fortemente o produto potencial. E, no 
entanto, as estimativas de produto 
potencial feitas pela Comissao de 
Orgamento do Congresso americano e por 
outros nao mostram sinal algum de 
aceleragao do crescimento depois dos 
cortes de impostos de Reagan. 


plamente reconhecido que a teoria deu uma contribuigao 
valiosa a compreensao da economia e serve como adver- 
tencia util contra a enfase exagerada na demanda agregada. 
Mas muitos dos proprios partidarios da teoria do ciclo eco¬ 
nomico real reconhecem hoje que seus modelos implicam 
uma curva de oferta agregada com inclinagao para cima, 
para poder se ajustar aos dados, e isso da a curva de deman¬ 
da agregada um papel potencial na determinagao do pro¬ 
duto agregado. E, como vimos, responsaveis pela polltica 
economica acreditam com muita convicgao que a polltica 
de demanda agregada tern um papel importante a desem- 
penhar no combate as recessoes. 



Produtividade total de fator e o ciclo 
economico 


Ha uma evidente correlagao entre o declinio na taxa de 
crescimento da produtividade total de fator e as 
recessoes (indicadas pelas areas sombreadas). A teoria do 
ciclo economico real diz que flutuagoes no crescimento 
da produtividade sao a principal causa dos ciclos 
economicos. Outros economistas argumentam, contudo, 
que sao os ciclos economicos que causam as flutuagoes 
de produtividade, e nao o contrario. 

Fonte: Bureau of Labor Statistics; National Bureau of Economic 
Research. 
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Produtividade total de fator e o ciclo 
economico 

A teoria do ciclo economico real argumenta que flutuagoes 
na taxa de crescimento da produtividade total de fator sao a 
principal causa dos ciclos economicos. Embora muitos ma- 
croeconomistas discordem dessa proposigao, a teoria cha- 
mou a atengao pelo fato de que existe uma correlagao muito 
grande entre a taxa de crescimento da produtividade total de 
fator e o ciclo economico. A Figura 34-6 mostra a taxa anual 
de crescimento da produtividade de fator nos Estados 
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Unidos estimada pelo Bureau of Labor Statistics. Areas som- 
breadas sao recessoes. Fica nftido que as recessoes tendem a 
ser tambem periodos em que o crescimento da produtivida- 
de total de fator desacelera agudamente ou ate fica negativo. 
E os teoricos do ciclo economico real merecem um credito 
consideravel por chamar a atengao para esse fato. 

Ha, no entanto, divergences sobre como interpretar 
essa correlagao. Quando a teoria do ciclo economico real 
surgiu, os macroeconomistas novo-classicos argumenta- 
ram que as flutuagoes de produtividade sao inteiramente 
resultantes do fato de que o progresso tecnologico e desi- 
gual. Criticos notaram, no entanto, que em recessoes real- 
mente severas, como aquela de 1974-1975 ou do inicio dos 
anos 80, a produtividade total de fator declinou de fato. E 
diftcil acreditar que a tecnologia verdadeiramente tinha re- 
trocedido durante esses periodos. 

Entao, o que estaria acontecendo durante esses periodos 
de declinio da produtividade total de fator? Alguns econo- 
mistas dizem que produtividade declinante durante reces¬ 
soes e o resultado, e nao a causa, dos declinios economicos. 
Um exemplo pode ajudar. Suponha que medimos a produ¬ 
tividade da agenda de correios local pelo numero de uni- 
dades de correspondencia transmitidas dividido pelo nu¬ 
mero de trabalhadores no correio. Como o correio nao de¬ 
mite trabalhadores nos dias em que ha pouca correspon¬ 
dencia, os dias em que nao entra tanta correspondencia vao 
parecer dias em que os trabalhadores sao especialmente 
improdutivos. Mas, foi o declinio no negocio que causou o 
aparente declinio de produtividade, e nao o contrario. 

Hoje e amplamente aceito que parte da correlagao entre 
a produtividade total de fator e o ciclo economico se expli¬ 
ca pelos efeitos do ciclo economico sobre a produtividade, 
e nao o contrario. Mas ate que ponto isso e verdade ainda 
depende de mais pesquisa. 



Os macroeconomistas novo-classicos argumentam que, no 
fim das contas, a curva de oferta agregada de curto prazo 
deve ser vertical. 


I 

| > As expectativas racionais sugerem que, como trabalhadores 
e empresas levam em conta toda informagao, somente mu- 
dangas inesperadas na oferta monetaria podem afetar o pro- 
duto agregado. 

j > A teoria do ciclo economico real argumenta que flutuagoes j 
1 na taxa de crescimento da produtividade causam o ciclo eco- 
I nomico. 


TESTE SEU EHTENDIMENTO 34-4 


1. No inicio de 2001, quando ficou daro que os Estados Unidos esta- 
vam passando por uma recessao, o Fed declarou que combateria a 
recessao com uma politica monetaria agressiva. Em 2004, a maio- 


ria dos observadores concluiu que essa expansao monetaria agres¬ 
siva merecia credito por haver terminado com a recessao. 

a. 0 que os teoricos das expectativas racionais diriam dessa 
conclusao? 

b. 0 que diriam os teoricos do cicLo economico real? 

As respostas estao no fim do livro. 

0 CONSENSO M0DERN0 c 

Como vimos, houve intensos debates sobre macroecono- 
mia nos anos 60, 70 e 80. Mais recentemente, no entanto, 
as coisas mais ou menos se acalmaram. Nao que a era das 
controversias macroeconomicas tenha se encerrado, mas 
hoje em dia ha um amplo consenso sobre varias questoes 
macroeconomicas cruciais. 

Para entender o consenso moderno, de onde ele veio e o 
que ainda continua controverso, vamos examinar como os 
macroeconomistas mudaram suas respostas a cinco ques- 
toes-chave de politica macroeconomica. As cinco questoes 
e as respostas dadas pelos macroeconomistas ao longo dos 
ultimos 70 anos estao resumidas na Tabela 34-1. Note que 
a macroeconomia classica disse nao a cada uma das ques¬ 
toes; basicamente, os macroeconomistas classicos nao 
acreditavam que a politica macroeconomica pudesse al- 
cangar muita coisa. Mas vejamos as questoes uma a uma. 

Politica monetaria expansionista e util 
no combate a recessoes? 

Como vimos, a macroeconomia classica em geral acredita- 
va que a politica monetaria expansionista era ineficaz e ate 
prejudicial no combate as recessoes. Nos primeiros anos da 
economia keynesiana, os macroeconomistas nao estavam 
contra a expansao monetaria durante as recessoes, mas 
tendiam a achar que sua eficacia fosse duvidosa. Milton 
Friedman e seus seguidores convenceram os economistas 
de que a politica monetaria, no fim das contas, e eficaz. 

Quase todos os macroeconomistas concordam hoje em dia 
que a politica monetaria pode ser usada para deslocar a curva 
de demanda agregada e reduzir a instabilidade economica. A 
visao classica de que mudangas na oferta monetaria afetam 
apenas os pregos agregados, e nao o produto agregado, tern 
bem pouco apoio hoje em dia. A visao que foi um dia defendi- 
da por alguns economistas keynesianos, de que mudangas na 
oferta monetaria tern pouco efeito, igualmente quase nao tern 
apoio hoje. A excegao a essa visao e o caso da armadilha da li- 
quidez, quando a politica monetaria e ineficaz. 

Politica fiscal e eficaz no combate 
a recessoes? 

A macroeconomia classica era ainda mais oposta, se e que 
se pode dizer assim, a expansao fiscal do que a expansao 
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TABELA 34-1 

j Cinco questoes-chave de poli'tica macroecondmica 



Macroeconomia 

classica 

Macroeconomia 

keynesiana 

Monetarismo 

Consenso 

moderno 

Politica monetaria expansionista ajuda a 
combater recessoes? 

Nao 

Nao muito 

Sim 

Sim, exceto em 
circunstancias especiais 

Politica fiscal e eficaz no combate as 
recessoes? 

Nao 

Sim 

Nao 

Sim 

Pode a politica monetaria e/ou fiscal 
reduzir o desemprego no longo prazo? 

Nao 

Sim 

Nao 

Nao 

Deveria a politica fiscal ser usada de modo 
discri cionario? 

Nao 

Sim 

Nao 

Nao, exceto em 
circunstancias especiais 

Deveria a politica monetaria ser usada de 
modo discricionario? 

Nao 

Sim 

Nao 

Ainda em disputa 




monetaria. Os economistas keynesianos, por outro lado, 
deram a politica fiscal urn papel central no combate as re¬ 
cessoes. Os monetaristas argumentaram que a poli'tica fis¬ 
cal era ineficaz enquanto a oferta monetaria era mantida 
constante. Mas essa opiniao radical tornou-se relativamen- 
te rara. 

A maioria dos macroeconomistas concorda hoje que a 
politica fiscal, assim como a politica monetaria, pode des- 
locar a curva de demanda agregada. A maioria dos macroe¬ 
conomistas tambem concorda que o governo nao deveria 
procurar equilibrar o orgamento sem levar cm considera- 
gao o estado da economia; eles concordam que o papel do 
orgamento como urn estabilizador automatico, como dis- 
cutido no Capitulo 29, ajuda a manter a economia sem os- 
cilagoes drasticas. 

Pode a poli'tica monetaria e/ou fiscal reduzir 
o desemprego no longo prazo? 

A macroeconomia classica nao acreditava que o governo 
podia fazer qualquer coisa sobre o desemprego. Alguns 
economistas keynesianos passaram para o extremo oposto, 
argumentando que politicas expansionistas podiam ser 
usadas para alcangar uma taxa de desemprego permanente- 
mente baixa, talvez a custa de alguma inflagao. Os moneta¬ 
ristas acreditavam que o desemprego nao podia ser manti- 
do abaixo da taxa natural. 

Quase todos os macroeconomistas aceitam hoje a hipo- 
tese da taxa natural de desemprego. Essa hipotese os leva a 
aceitar limites severos para o que a politica monetaria e fis¬ 
cal pode conseguir. Uma politica monetaria e fiscal efetiva, 
segundo a maioria dos macroeconomistas, pode limitar o 
tamanho das flutuagoes da taxa efetiva de desemprego em 
torno da taxa natural, mas nao pode ser usada para manter 
o desemprego abaixo da taxa natural. 


A politica fiscal deve ser usada de forma 
discricionaria? 

Como ja vimos, as ideias sobre a eficacia da politica fiscal 
tiveram idas e vindas, desde a rejeigao pelos macroecono¬ 
mistas classicos, ate uma visao positiva pelos economistas 
keynesianos e, de volta, a uma visao negativa pelos mone¬ 
taristas. Hoje em dia, a maioria dos macroeconomistas 
acredita que cortes de impostos e aumentos do gasto publi¬ 
co podem ter pelo menos alguma eficacia em aumentar a 
demanda agregada. 

Mas, ainda que nao todos, a maioria dos macroecono¬ 
mistas acredita que a politico fiscal discricionaria normal- 
mente e contraproducente, pelas razoes discutidas no Ca¬ 
pitulo 29: as defasagens em ajustar a politica fiscal signifi- 
cam que, com muita frequencia, as politicas destinadas a 
combater uma recessao acabam intensificando um boom. 

Portanto, o consenso macroeconomico da a politica mo¬ 
netaria o papel predominante na estabilizagao economica. 
A politica fiscal discricionaria desempenha um papel pre¬ 
dominante somente em circunstancias especiais, quando a 
politica monetaria nao consegue cumprir essa fungao, 
como aquelas experimentadas pelo Japao nos anos 90. 

A politica monetaria deve ser usada de forma 
discricionaria? 

A macroeconomia classica nao achava que a politica mone¬ 
taria deveria ser usada para combater recessoes; os econo¬ 
mistas keynesianos nao se opuseram a politicas discricio- 
narias, mas eram ceticos quanto a sua eficacia. Os moneta¬ 
ristas argumentaram que a politica monetaria discriciona¬ 
ria causava mais prejuizo do que beneficio. E onde nos en- 
contramos hoje? Esta permanece uma area em disputa. 

Hoje existe um amplo consenso entre os macroecono¬ 
mistas sobre os seguintes pontos: 
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a A politica monetaria deve desempenhar o papel princi¬ 
pal na politica de estabilizagao. 
a O banco central deve ser independence, protegido da 
pressao politica, a fim de evitar o ciclo economico po¬ 
litico. 

a Politica fiscal discricionaria deve ser usada com parci- 
monia, tanto por causa das defasagens de formulagao e 
execugao, como por causa dos riscos de urn ciclo econo¬ 
mico politico. 

Existe, contudo, debate sobre como o banco central deve- 
ria estabelecer sua politica. O banco central deve ter uma 
meta simples e claramente definida para suas pollticas ou 
deve ter liberdade para administrar a economia como jul- 
gar adequado? Se o banco central deve ter uma meta, qual 
devera ser? E, uma preocupagao em especial em anos re- 
centes, o banco central deve considerar a administragao 
dos pregos dos ativos, tais como os preqos das agoes, parte 
de suas responsabilidades? 

MetaS do banco central Pode parecer estranho dizer 
isso, mas nao esta claro exatamente o que o Fed, o banco 
central dos Estados Unidos, esta tentando alcangar. E claro 
que ele quer uma economia estavel, com estabilidade de 
pregos. Mas nao existe nenhurn documento detalhando a 
visao oficial do Fed sobre exatamente o quanto deveria ser 
estavel a economia ou qual deveria ser a taxa de inflagao. 

Isso nao e necessariamente ruim. Funcionarios com ex- 
periencia no Fed em geral acreditam que a ausencia de di- 
retrizes especlficas da ao banco central flexibilidade para li- 
dar com os eventos economicos, e a historia mostra que o 
Fed tern usado bem essa flexibilidade. Na pratica, os presi- 
dentes do Fed tendem a permanecer no cargo por um lon- 
go tempo; William McChesney Martin foi presidente de 
1951 a 1970, e Alan Greenspan, que assumiu em 1987, 
continuava no cargo em 2005. Esses presidentes que ser- 
vem por tao longo tempo adquirem uma credibilidade pes- 
soal que da ao publico a seguranga de que os poderes do 
banco central serao bem usados. 

Mas outros palses consideram que seus bancos centrais 
precisam de diretrizes formais, e alguns economistas ame- 
ricanos, inclusive alguns membros da diretoria do Fed, 
acreditam que este tambem e o caso dos Estados Unidos. O 
exemplo mais conhecido de um banco central que usa dire¬ 
trizes formais e o Banco da Inglaterra. Ate 1997, o Banco da 
Inglaterra era simplesmente um brago do Departamento do 
Tesouro da Gra-Bretanha, sem independence. Mas, quan- 
do se tornou uma organizagao independente como o Fed, 
tambem foi dada a ele uma diretriz; ele deve manter a taxa 
de inflagao em 2,5%. 

Metas de inflagao, que requerem que o banco central 
procure manter a taxa de inflagao proxima de uma meta 
predeterminada, sao hoje defendidas por muitos macroe- 


conomistas. Outros, no entanto, acreditam que uma regra 
assim pode limitar a capacidade do banco central de res¬ 
ponder aos eventos, tais como o colapso do mercado de 
agoes ou uma crise financeira mundial. 

Na pratica, o Fed atua como se procurasse manter a taxa 
de inflagao em algum ponto entre 2% e 3%. Ou seja, a poli¬ 
tica informal do Fed nao tern aparencia muito diferente da 
politica formal do Banco da Inglaterra. Mas e provavel que 
haja um intenso debate nos proximos anos sobre se o Fed 
deve ou nao deve receber uma meta de inflagao explicita. 

Estabelecendo uma meta de inflagao Se um banco 
central tern uma meta de inflagao, formal ou informal, qual 
devera ser? O Banco da Inglaterra tern uma meta de 2,5%; 
as regras do Banco Central Europeu dizem que ele deveria 
procurar a “estabilidade de pregos”, que ele definiu como 
entre 0% e 2% de inflagao. Isso importa? E qual das metas e 
melhor? 

Alguns macroeconomistas acreditam que a estabilidade 
de prefos estrita, ou seja, uma taxa de inflagao proxima de 
0%, ajuda a estabilizar a economia porque leva o publico a 
considerar a moeda como uma medida de valor verdadeira- 
rnente estavel. Entretanto, como explicamos no Capitulo 
33, outros macroeconomistas se preocupam com o fato de 
uma inflagao baixa dernais dar lugar ao risco de que a taxa 
de juros chegue a 0% durante uma recessao, tornando ine- 
ficiente a politica monetaria. A regra para o Banco da Ingla¬ 
terra reflete essa preocupagao. Se alguma vez o Fed chegar 
a ter uma meta especifica para a taxa de inflagao, havera um 
intenso debate sobre essa questao nos Estados Unidos. 

Pregos dos ativos Durante os anos 90, muitos econo¬ 
mistas advertiram que o mercado de agoes estava perdendo 
contato com a realidade, que as pessoas comprando agoes 
de corporagoes americanas estavam pagando pregos muito 
mais altos do que fazia sentido, dadas as previsoes realistas 
dos lucros futures dessas companhias. Entre esses econo¬ 
mistas estava Allan Greenspan, presidente do Fed, que ad- 
vertiu sobre “exuberancia irracional” em um discurso fa- 
moso. Em 2000, o mercado de agoes comegou a cair. Ame¬ 
ricanos que haviarn investido no mercado acionario de re- 
pente se sentiram mais pobres e reduziram gastos, ajudan- 
do a empurrar a economia para uma recessao. 

Esses eventos provocaram uma nova enfase em um de¬ 
bate antigo sobre politica monetaria. O banco central deve¬ 
ria restringir suas preocupagoes a inflagao e possivelmente 
ao desemprego ou ele deveria tambem prevenir movimen- 
tos extremes nos pregos de ativos, tais como o valor medio 
das agoes ou o prego medio das habitagoes? 

E nossa opiniao que o banco central nao deveria tentar 
definir o valor que os investidores dao a ativos como agoes 
ou casas, mesmo quando ele suspeite que esses pregos es- 
tao se tornando desalinhados. Isto e, o banco central nao 
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deveria aumentar juros para conter pregos de agoes ou de 
casas se o l'ndice geral de pregos ao consumidor permanece 
baixo. Caso eventualmente um mercado acionario com 
pregos excessivos tenha uma queda que deprime a deman- 
da agregada, o banco central pode lidar com isso cortando 
as taxas de juros. 

A opiniao alternativa adverte que depois que a bolha es- 
toura, ou seja, depois que os pregos exagerados dos ativos 
caem por terra, pode ser muito mais dificil compensar os 
efeitos sobre a demanda agregada. Depois de ver a econo- 
mia japonesa batalhando durante anos com uma deflagao 
na esteira do colapso de sua bolha na economia, defensores 
dessa opiniao argumentam que o banco central deveria 
conter a exuberancia irracional enquanto ela esta aconte- 
cendo, mesmo que a inflagao de pregos ao consumidor nao 
seja um problema. 

Como explicaremos no proximo item “Economia em 
Agao”, a recessao de 2001 e suas sequelas deu munigao 
para ambos os lados nesse debate, que nao da sinais de 
tregua. 


Um segredo da macroeconomia 

E importante manter em perspectiva os debates que acaba- 
mos de descrever. A macroeconomia sempre foi uma area 
de controversia, muito mais que a microeconomia. Sempre 
havera debates sobre politicas adequadas. Mas o que e es~ 
pantoso sobre os debates atuais e o quanto sao modestas as 
diferengas entre os macroeconomistas. O segredo da mo- 
derna macroeconomia e quanto consenso os economistas 
conseguiram alcangar nos ultimos 70 anos. 


e c o n .o m i a e. m ...ax a. o 

Depois da bolha 

Durante os anos 90, muitos economistas se preocuparam 
que os pregos das agoes estavam irracionalmente elevados, 
e essas preocupagoes mostraram ter fundamento. No fim 
de 2002, o NASDAQ, um Indice composto principalmente 
de agoes de empresas de tecnologia, tinha perdido dois ter- 
gos do seu valor de pico. E, em 2001, o mergulho no prego 
das agoes contribuiu para levar os Estados Unidos a uma 
recessao. 

O Fed respondeu com cortes elevados e rapidos na taxa 
de juros. No entanto, ele deveria ter tentado romper a bolha 
do mercado acionario enquanto ela estava acontecendo? 

Muitos economistas tinham esperanga de que, na esteira 
do rompimento da bolha do mercado acionario dos anos 
90, fosse possivel decidir de uma vez por todas a questao de 
se bancos centrais devem ou nao preocupar-se com pregos 
de ativos. Mas os resultados do teste foram ambiguos, nao 
permitindo decidir a questao. 


Se o Fed tivesse sido incapaz de produzir uma recupera- 
gao, ou seja, se a economia americana tivesse derrapado 
para uma armadilha da liquidez como a do Japao, os criti- 
cos da omissao anterior do Fed teriam um argumento forte. 
Mas a recessao foi de fato breve: o National Bureau of Eco¬ 
nomic Research, encarregado oficialmente de medir as re- 
cessoes, diz que ela comegou em margo de 2001 e terminou 
em novembro de 2001. 

Mas se o Fed tivesse sido capaz de produzir uma recupe- 
ragao rapida e forte, sua omissao durante os anos 90 teria 
sido facilmente defensavel. Infelizmente isso tampouco 
aconteceu. Embora a economia tenha comegado a se recu- 
perar no fim de 2001, a recuperagao inicialmente foi fraca, 
tao fraca que o emprego continuou a cair ate o verao de 
2003. Alem disso, o fato de que o Fed teve que cortar a taxa 
basica de juros ate meros 1%, nao muito longe de 0%, suge- 
riu que a economia americana havia chegado perigosamen- 
te perto de uma armadilha da liquidez. 

Em outras palavras, os eventos de 2001-2003 provavel- 
mente intensificaram o debate sobre politica monetaria e 
pregos dos ativos, em lugar de resolve-lo. if 


> BREVE REVISA 


Existe um amplo consenso de que a politica monetaria e efi- 
caz, mas que ela consegue somente estabilizar a economia, 
e nao reduzir o desemprego abaixo da taxa natural. 

Existe tambem um amplo consenso de que politicas fiscais 
discricionarias deveriam ser evitadas, exceto em casos ex- 
cepcionais. 

Existe um amplo consenso de que os bancos centrais deve¬ 
riam ser independentes, mas ha divergencies sobre se eles 
deveriam ter metas de inflagao formais, quais deveriam ser 
essas metas, e como eles deveriam lidar com os pregos dos 
ativos. 




TENDIMENTO 34-5 


1. 0s Estados Unidos entraram na recessao de 2001 com uma infla¬ 
gao de cerca de 3%. Suponha que a taxa de inflagao no im'cio de 
2001 tivesse sido muito mais baixa, talvez ate 0%. Como isso 
teria criado problemas para a politica monetaria? 


2. Por que o trabalho do Fed depois de 2001 teria sido mais facil se, 
de algum modo, ele tivesse conseguido impedir que os pregos 
das agoes tivessem altas tao exageradas no fim dos anos 90? 

As respostas estao no fim do livro. 


• UM OLHAR ADIANTE • 


Demos ate agora uma visao abrangente do estado da mo- 
derna macroeconomia, com uma excegao importante: nao 
examinamos as implicagoes do comercio internacional e 
dos movimentos internacionais de capital. Estes se torna- 
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ram cada vez mais importances na moderna economia 
mundial. No proximo capitulo, passaremos a macroeco- 
nomia de economia aberta e as questoes que se colocam 
devido ao fato de que as economias modernas sao abertas 
para o mundo. 


RESUMO >>>>>>>>>>>>>>>> 


1. A macroeconomia classica considerava que a polftica mone¬ 
taria afeta apenas o m'vel de pregos agregado, e nao o produto 
agregado, e que o curto prazo e pouco importante. Nos anos 
30, a mensuragao dos ciclos economicos ja era um tema bem 
estabelecido, mas nao havia uma teoria dos ciclos economi¬ 
cos que fosse amplamente aceita. 

2. A economia keynesiana atribuiu o ciclo economico aos des- 
locamentos na curva de demanda agregada, que muitas vezes 
resultam de mudangas na confianga empresarial. A economia 
keynesiana ofereceu tambem uma argumentagao que favore- 
ce o ativismo politico macroeconomico. 

3. Nas decadas que se seguiram ao trabalho de Keynes, os eco- 
nomistas passaram a concordar que a poh'tica monetaria, 
bem como a politica fiscal, sao eficazes em certas condigoes. 
O monetarismo, uma doutrina que defendia uma regra de 
politica monetaria em contraposigao a pollticas monetarias 
discricionarias e que argumentou que o PIB cresceria regu- 
larmente se a oferta de moeda aumentasse regularmente, teve 
influencia durante algum tempo, mas foi eventualmente rejei- 
tado por muitos macroeconomistas. 

4. A hipotese da taxa natural de desemprego tornou-se quase 
universalmente aceita, limitando o papel da politica macroe¬ 
conomica em manter a estabilidade da economia e nao em 
buscar uma taxa de desemprego permanentemente mais bai- 
xa. Temores de um ciclo economico politico levaram a um 
consenso de que a politica monetaria deveria ser protegida 
dos politicos. 

5. Expectativas racionais sugeriram que, mesmo no curto 
prazo, poderia nao ocorrer um trade-off entre inflagao e de¬ 
semprego, porque a inflagao esperada mudaria imediata- 
mente diante de expectativas de mudangas na politica eco¬ 
nomica. A teoria do ciclo economico real diz que mudan- 


monetaria. Alguns economistas advogam o uso expllcito de 
metas de inflagao, mas outros sao contra. Existe tambem 
uma discussao sobre se a politica monetaria deveria tomar 
medidas para administrar os pregos dos ativos. 


PALAVRAS-CHAVE >>>>>>>>>>> 


Economia keynesiana, p. 714 
Ativismo politico macroeconomico, p. 715 
Monetarismo, p. 717 
Politica monetaria discricionaria, p. 718 
Regra de politica monetaria, p. 718 
Ciclo economico politico, p. 720 
Macroeconomia novo-classica, p. 721 
Expectativas racionais, p. 721 
Teoria do ciclo economico real, p. 721 
Metas de inflagao, p. 725 


PROBLEMAS >>>>>>>>>>>>>> 


1. Desde o colapso da Bolsa de Toquio, em 1989, a economia ja- 
ponesa tern tido pouco crescimento economico e alguma de- 
flagao. A tabela a seguir, da Organizagao para Cooperagao e 
Desenvolvimento Economico (OCDE), mostra alguns dados 
macroeconomicos essenciais para oJapao em 1991 (um ano 
“normal”) e para 1995-2003. Como os responsaveis pela 
politica economica no Japao tentaram promover o cresci¬ 
mento nessa epoca? Como isso corresponde aos modelos da 
macroeconomia keynesiana e classica? 


Ano 

Taxa de 
crescimento 
anual real do 
PIB 

Taxa 
de juros 
de curto 

prazo 

Divida 
publica 
(% do PIB) 

Deficit 
orgamentario 
(% do PIB) 

1991 

3,4% 

7,38% 

64,8% 

-1,81% 

1995 

1,9 

1,23 

87,1 

4,71 

1996 

3,4 

0,59 

93,9 

5,07 

1997 

1,9 

0,6 

100,3 

3,79 

1998 

-1,1 

0,72 

112,2 

5,51 

1999 

0,1 

0,25 

125,7 

7,23 

2000 

2,8 

0,25 

134,1 

7,48 

2001 

0,4 

0,12 

142,3 

6,13 

2002 

-0,3 

0,06 

149,3 

7,88 

2003 

2,5 

0,04 

157,5 

7,67 


O National Bureau of Economic Research (NBER) e responsa- 
vel pela cronologia oficial dos ciclos economicos passados nos 
Estados Unidos. Entre no site do NBER, http://www.nber.org/ 
cycles/cydesmain.html para responder as seguintes questoes: 

a. Quantos ciclos economicos ocorreram desde o fim da Se- 
gunda Guerra Mundial em 1945? 

b. Qual foi a duragao media do ciclo economico quando me- 
dido do fim de uma expansao (seu pico) ate o fim da ex- 
pansao seguinte, ou seja, qual foi a duragao media dos ci¬ 
clos economicos no perlodo de 1945 ate o presente? 

c. Quando foi e o que dizia o ultimo anuncio do Comite de 
Determinagao do Ciclo Economico do NBER? 

O fim da Uniao Sovietica em 1989 e a subseqtiente redugao 
nos gastos de defesa dos Estados Unidos ajudaram a reduzir 
alguma pressao inflacionaria nos Estados Unidos que poderia 
ter ocorrido durante o rapido crescimento economico do fim 
dos anos 90. Usando os dados a seguir, do Relatdrio Econdmi- 


gas na taxa de crescimento da produtividade de fator sao a 2 
principal causa dos ciclos economicos. Essas duas versoes 
da macroeconomia novo-classica receberam ampla aten- 
gao e respeito, mas os responsaveis pela politica economi¬ 
ca e muitos economistas nao aceitaram a conclusao de que 
as pollticas monetaria e fiscal sao ineficazes em mudar o 
produto agregado. 

6. O consenso moderno e que a politica monetaria e a politica 
fiscal sao ambas eficazes no curto prazo, mas que nenhuma 
delas pode reduzir a taxa de desemprego no longo prazo. Po¬ 
litica fiscal discricionaria, em geral, nao e considerada acon- 
selhavel, exceto em circunstancias especiais. 

7. Continuam os debates sobre o papel adequado da politica 3. 
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co do Presidente dos Estados Unidos, trace uma replica da Fi- 
gura 34-3 para o periodo 1990-2000. Por que um keynesiano 
veria a diminuigao dos gastos de defesa como uma sorte? 


Ano 

Deficit orgamentario 
(% do PIB) 

Taxa de 
desemprego 

1990 

3,9% 

5,6% 

1991 

4,5 

6,8 

1992 

4,7 

7,5 

1993 

3,9 

6,9 

1994 

2,9 

6,1 

1995 

2,2 

5,6 

1996 

1,4 

5,4 

1997 

0,3 

4,9 

1998 

-0,8 

4,5 

1999 

-1,4 

4,2 

2000 

-2,4 

4,0 

No mundo moderno, os bancos centrais tem liberdade para 
aumentar ou reduzir a oferta de moeda conforme julguem 
adequado. Contudo, algumas pessoas tem nostalgia dos 
“bons tempos de antigamente” com o padrao ouro. Sob o pa- 


drao ouro, a oferta de moeda podia expandir somente quan- 
do aumentasse a quantidade disponivel de ouro. 

a. Sob o padrao ouro, se a velocidade da moeda fosse esta- 
vel, quando a economia estivesse se expandindo o que se- 
ria necessario ocorrer para manter os precos estaveis? 

b. John Maynard Keynes certa vez declarou que o padrao 
ouro era uma "reliquia barbara". Por que elc o teria consi- 
derado uma ma ideia? 

Este capitulo explicou que Kenneth Rogoff proclamou Ri¬ 
chard Nixon como “o maior heroi de todos os tempos dos ci- 


clos economicos politicos”. Usando a tabela a seguir, do Rela- 
torio Econdmico do Presidente dos Estados Unidos, explique 
por que Nixon possivelmente merecia aquele titulo. (Nota: 
Nixon tomou posse em Janeiro de 1969 e foi reeleito em no- 
vembro de 1972. Ele renunciou em agosto de 1974.) 

Balango Taxa de 

Receita do Despesa do orgamen- juros de 

governo governo tario Cresd- Cresci- Letras do 
(bilboes de (bilboes de (bilhoes de mento mento Tesouro de 


j Ano 

dolares) 

dolares) 

dolares) 

de Ml 

de M2 

3 meses 

j 1969 

$186,9 

$183,6 

$3,2 

3,3% 

3,7% 

6,68% 

11970 

192,8 

195,6 

-2,8 

5,1 

6,6 

6,46 

i 1971 

s 

187,1 

210,2 

-23,0 

6,5 

13,4 

4,35 

. '.972 

207,3 

230,7 

-23,4 

9,2 

13,0 

4,07 

1973 

230,8 

245,7 

-14,9 

5,5 

6,6 

7,04 


6 . A economia de Albernia esta sofrendo um hiato de recessao, e 
o dirigente da nagao reuniu quatro dos seus melhores econo- 
mistas, representando respectivamente a visao classica, a 
keynesiana, a monetarista e o consenso moderno. Explique 
que politicas cada economista recomendaria e por que. 

7. Dentre as recomendagoes de politica seguintes, quais sao 
consistentes com a visao de macroeconomia classica, keyne¬ 
siana, monetarista e/ou do consenso moderno? 

a. Como o crescimento de longo prazo do PIB real e 2%, a 
oferta de moeda deveria crescer 2%. 

b. Reduza os gastos do governo a fim de reduzir a pressao 
inflacionaria. 

c. Aumente a oferta de moeda a fim de aliviar um hiato de 
recessao. 

d. Sempre mantenha o orgamento publico equilibrado. 

e. Reduza o deficit orgamentario como percentagem do PIB 
quando ocorrer um hiato de recessao. 










A ECONOMIA ABERTA 

»Macroeconomia de economia 
aberta 



DILEMAS DO EURO 

A derir ou nao aderir, eis a questao. 
Nao faz muito tempo, o menu 
em um bistro frances listava os 
pregos em francos, o menu do 
restaurante alemao dava os pregos em 
marcos, e o menu de uma trattoria ita- 
liana listava os pregos em liras. Hoje, 
contudo, os menus nos tres paises dao 
os pregos com um € na frente, o sim- 
bolo do euro. 

O euro entrou em existencia em 1- 
de janeiro de 1999. A Franga, a Alema- 
nha e a Italia, todas renunciaram a sua 
moeda nacional em favor do euro. 
Assim o fez a maioria dos seus vizi- 
nhos, mas nao todos. A nova zona do 
euro, ou seja, o grupo de paises usando 
o euro, tern um PIB combinado quase 
tao grande quanto o da zona do dolar, 
rnais conhecida como Estados Unidos. 

Mas nao e a Europa inteira que faz 
parte da zona do euro. A ausencia 
mais conspicua e a da Gra-Bretanha, 
que decidiu manter sua moeda nacio¬ 
nal, a libra. Por que a Gra-Bretanha 
nao adotou o euro? 

Parte da resposta e o orgulho na¬ 
cional: se a Gra-Bretanha desistisse 


da libra esterlina, teria que desistir da 
moeda que leva o retrato da rainha. 
Mas existem tambem preocupagoes 
economicas serias a respeito de de¬ 
sistir da libra em favor do euro. Os 
economistas britanicos que sao a fa¬ 
vor da adogao do euro argumentam 
que, se a Gra-Bretanha usasse a mes- 
ma moeda que seus vizinhos, o co- 
mercio internacional da Gra-Bre¬ 
tanha expandiria e sua economia se 
tornaria mais produtiva. Mas outros 
economistas notam que adotar o 
euro impediria a Gra-Bretanha de ter 
uma politica monetaria independen- 
te e poderia trazer problemas macro- 
economicos. 

Por enquanto, aqueles que querem 
manter a libra parecem predominar: a 
Gra-Bretanha nao parece ter a inten- 
gao de adotar o euro tao cedo. Mas a 
discussao provavelmente vai conti- 
nuar durante um longo tempo, por- 
que os dois lados tern alguma razao. 
Para entender por que, e preciso exa- 
minar as questoes especiais colocadas 
para a macroeconomia por uma eco¬ 
nomia aberta. 


A 


Neste capi'tuLo, 
voce aprendera: 

• 0 significado e a mensuragao 

do balartgo de pagamentos. 

• Os determinantes dos fluxos 
internadonais de capital. 

• 0 papel do mercado de cambio 
e a taxa de cambio. 


jjj • A importancia da taxa de 

1 cambio real e seu papel na 

| conta corrente. 

f • As consideragoes que levam os 
paises a optar por regimes de 
taxa de cambio diferentes, tais 
como taxas de cambio fixas ou 
taxas de cambio flutuantes. 


• Por que consideragoes de 
economia aberta afetam a 
politica macroeconomica com 
o regime de taxa de cambio 
flutuante. 
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FLUXOS DE CAPITAL E BALANGO DE 
PAGAMENTOS. o 

Em 2004, as pessoas morando nos Estados Unidos vende- 
ram coisas no valor de $3 trilhoes a pessoas vivendo em ou- 
tros paises e em troca compraram coisas no valor de $3 tri¬ 
lhoes. Que tipo de coisa? De todo tipo. Residentes nos 
Estados Unidos, incluindo as empresas que operam nos 
Estados Unidos, venderam avioes, bonus, trigo e muitos 
outros itens a residentes em outros pai'ses. Residentes nos 
Estados Unidos compraram carros, agoes, petroleo e mui¬ 
tos outros itens de residentes de outros palses. 

Como se podem monitorar essas transagoes? No Capi- 
tulo 24 aprendemos que os economistas monitoram a eco- 
nomia domestica usando as contas de renda e produto na- 
cional. Os economistas acompanham as transagoes inter- 
nacionais usando um conjunto de numeros diferentes, mas 
relacionados, as contas do balanfo de pagamentos. 

Contas do balango de pagamentos 

As contas do balango de pagamentos de um pais sao o re¬ 
sumo das transagoes deste pais com outros palses. A carac- 
teristica mais importante desse resumo e a distingao entre 
conta corrente e contafinanceira. 

Voltemos aos exemplos que acabamos de dar, de vendas 
de americanos a estrangeiros: avioes, bonus e trigo. Quan- 
do um residente dos Estados Unidos vende um bem tal 
como trigo a um estrangeiro, isso encerra a transagao. Mas 
um ativo financeiro, tal como um bonus, e diferente. Re- 
cordemo-nos de que um bonus e uma promessa de pagar 
juros e o principal no futuro. Quando um residente dos 
Estados Unidos vende um bbnus a um estrangeiro, essa 
venda cria um passivo: o residente nos Estados Unidos tera 
de pagar juros e amortizar o principal no futuro. As contas 
do balango de pagamentos distinguetn entre transagoes 
que nao criam um passivo e aquelas que o fazem. 


A maioria das transagoes que se incluem na conta corren¬ 
te consiste em compras e vendas internacionais de bens, tais 
como trigo e petroleo, e servigos, tais como assessoria de in- 
formatica e quartos de hotel. A conta de bens e servigos do 
balango de pagamentos e a diferenga entre o valor das ex- 
portagoes (vendas de bens e servigos aos estrangeiros) e o 
valor das importagoes (compras de bens e servigos dos es¬ 
trangeiros) durante um dado periodo. A diferenga entre as 
exportagoes e as importagoes apenas de bens, nao incluindo 
servigos, e o balango do comercio de mercadorias, tambem 
referido como balanga comercial. Os economistas algumas 
vezes focalizam a balanga comercial, ainda que ela seja uma 
medida incompleta, porque os dados sobre o comercio in- 
ternacional de servigos nao sao tao exatos quanto os dados 
sobre o comercio de bens fisicos. 

O balango de pagamentos em conta corrente, com fre- 
qiiencia referido simplesmente como conta corrente, e 
uma medida um pouco mais*ampla que o balango de paga¬ 
mentos em bens e servigos. Ele consiste no balango de pa¬ 
gamentos em bens e servigos mais o pagamento liquido de 
transferencias internacionais e a renda liquida de fator in- 
ternacional. Os pagamentos de transferencias sao os fun- 
dos enviados por residentes de um pais a residentes de ou- 
tro pais; por exemplo, o dinheiro que os imigrantes mexi- 
canos nos Estados Unidos remetem a suas familias no Me¬ 
xico. Renda de fator consiste principalmente na renda dos 
ativos mantidos no exterior; por exemplo, os juros pagos 
sobre bonus americanos de propriedade dos fundos de 
pensao japoneses. Mas eles tambem incluem pagamento de 
trabalho, como, por exemplo, honorarios pagos a peritos 
americanos em petroleo contratados como consultores em 
nagoes da Africa. 

A Tabela 35-1 mostra a composigao do balango de paga¬ 
mentos em conta corrente dos Estados Unidos em 2004. A 
caracteristica mais importante desse balango e o enorme 
deficit no balango de pagamento de bens e servigos: $618 
bilhoes ou 5,3% do PIB. Uma maneira de entender isso e di- 


TABELA 35-1 


| Balango de pagamentos dos Estados Unidos em conta corrente, 2004 



Pagamentos feitos pelos 
estrangeiros (bilhoes de dolares) 

Pagamentos aos estrangeiros 
(bilhoes de dolares) 

Balango (bilhoes 
de dolares) 

Bens e servigos 

Exportagao de bens e servigos: $1,151 

Importagao de bens e servigos: $1,769 

-$618 

Renda de fator 

Receita de renda: $379 

Pagamentos de renda: $349 

$30 

Transferencias 

* 

* 

-$81 

Total (balango de pagamentos 
em conta corrente) 

* 

* 

-$668 


* 0 govemo dos Estados Unidos da apenas estimativas das transferencias liquidas, sem informar os montantes que entram e saem. 
Nota: As somas nao sao exatas devido a arredondamento. 

Fonte: Bureau of Economic Analysis. 
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TABELA 35-2 

Balango de pagamentos em conta financeira dos Estados Unidos em 2004 

Compras de ativos de Vendas de ativos a estrangeiros Balango (bilhoes 

estrangeiros (bilhoes de dolares) (bilhoes de dolares) de dolares) 


Compras e vendas ofidais 
Compras e vendas privadas 


1 


Total (balango de pagamentos em 
conta financeira) 


Fonte: Bureau of Economic Analysis. 


$395 

-$4 

$399 

$1,045 

$860 

$185 

$1,440 

$856 

$584 


zer que, em 2004, para cada dolar de bens e servigos que os 
Estados Unidos vendeu no exterior, os americanos gasta- 
ram $1,54 em importances. Os Estados Unidos tiveram um 
pequeno superavit em renda de fator e um deficit maior em 
pagamentos de transferencias, com um deficit total em 
conta corrente de $668 bilhoes. 

Como os Estados Unidos pagaram por todas essas impor¬ 
tances? Vendendo grande quantidade de ativos para o resto 
do mundo, o que o levou a ter um superavit na sua conta fi¬ 
nanceira. O balanpo de pagamentos em conta financeira de 
um pais, ou simplesmente conta financeira, e a diferenna en- 
tre as vendas de ativos a estrangeiros e suas compras de ativos 
dos estrangeiros, durante um dado periodo. (Ate alguns anos 
atras, os economistas com freqiiencia se referiam a conta fi¬ 
nanceira como conta de capital Usaremos aqui o termo mo- 
demo, mas e possivel que voce se depare com a denominagao 
mais antiga, conta de capital.) A conta financeira mede fluxos 
de capital fluxos de poupanna de um pais para outro. 

Tal como a conta corrente, a conta financeira tambem 
pode ser subdividida em varias contas. A distingao mais 
importante, como veremos mais adiante neste capitulo, e 
entre compras e vendas privadas e oficiais; por exemplo, 
entre compras de bonus governamentais americanos por 


investidores privados na Europa e compras desses bonus 
pelos bancos centrais do Japao e da China. A Tabela 35-2 
mostra essa subdivisao da conta financeira dos Estados 
Unidos para 2004. Como se ve, as compras oficiais de ati¬ 
vos americanos foram $395 bilhoes em 2004. Voltaremos 
aos motivos dessas compras mais adiante no capitulo, 
quando discutirmos a politica cambial. Como mostra a Ta¬ 
bela 35-2 houve tambem uma entrada liquida de capital 
nos Estados Unidos, proveniente de investidores privados. 

O balango de pagamentos negativo em conta corrente e 
o balango de pagamentos positivo na conta financeira dos 
Estados Unidos em 2004 nao ocorreram por acidente. Eles 
refletem uma regra basica de contabilidade que vale para o 
balango de pagamentos em qualquer pais: 

(35-1) Balango de pagamentos em conta corrente (CA) + 

Balango de pagamentos em conta financeira (FA) = 0 

ou 

CA = -FA 

Para entender por que a Equagao 35-1 tern que ser ver- 
dadeira, convent examinar a Figura 35-1, uma variante do 
diagrama do fluxo circular que foi util na discussao da 



Balango de pagamentos 


As setas mais claras representam pagamentos que sao 
registrados no balango de pagamentos em conta 
corrente. As setas mais escuras representam 
pagamentos que sao registrados no balango de 
pagamentos em conta financeira. Dado que o fluxo 
total que entra nos Estados Unidos tern de ser igual 
ao fluxo total que sai dos Estados Unidos, a soma do 
balango de pagamentos em conta corrente com o 
balango de pagamentos em conta financeira e zero. 



Pagamentos ao resto do mundo por ativos 


Pagamentos ao resto do mundo por bens 
e servigos, renda de fator e transferencias 



Estados Resto do 

Unidos mundo 



Pagamento aos Estados Unidos por bens e servigos, 
renda de fator e transferencias 



Pagamentos aos Estados Unidos por ativos 
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macroeconomia domestica. Em vez de mostrar o fluxo da 
moeda dentro da economia nacional, a Figura 35-1 mostra 
o fluxo da moeda entre economias nacionais. A moeda en- 
tra nos Estados Unidos proveniente do resto do mundo 
como pagamento pelas exportagoes de bens e servigos dos 
Estados Unidos, como pagamento pelo uso de fatores de 
produgao de propriedade dos Estados Unidos e como pa- 
gamentos de transferencia. Esses fluxos (indicados pelas 
setas mais claras) sao os componentes positivos do balan- 
go de pagamentos dos Estados Unidos em conta corrente. 
Moeda tambem entra nos Estados Unidos proveniente de 
estrangeiros que compram ativos dos Estados Unidos 
(como se mostra com as setas mais escuras) - o compo- 
nente positivo do balango de pagamentos dos Estados 
Unidos na conta financeira. 

Ao mesmo tempo, moeda flui dos Estados Unidos para o 
resto do mundo como pagamento pelas importagoes de bens 
e servigos feitas pelos Estados Unidos, como pagamento 
pelo uso de fatores de produgao de propriedade de estrange¬ 
iros e como pagamentos de transferencia. Esses fluxos, indi¬ 
cados por outra seta mais clara, sao o componente negativo 
do balango de pagamentos dos Estados Unidos em conta 
corrente. Moeda flui tambem para fora dos Estados Unidos 
para a compra de ativos estrangeiros, como se mostra pela 
seta mais escura, o componente negativo no balango de pa¬ 
gamentos dos Estados Unidos na conta financeira. Como em 
todos os diagramas de fluxo circular, o fluxo que entra em 
uma caixa e o fluxo que sai da caixa sao iguais. Isso significa 
que a soma das setas mais escuras e mais claras que entram 
nos Estados Unidos e igual a soma das setas mais escuras e 
mais claras que saem dos Estados Unidos. Isto e, 


(35-2) Registros positivos na conta corrente + Registros 
positivos na conta financeira = Registros negativos na con¬ 
ta corrente + registros negativos na conta financeira 
A Equagao 35-2 pode ser rearranjada da seguinte maneira: 

(35-3) Registros positivos na conta corrente - Registros 
negativos na conta corrente + Registros positivos na 
conta financeira - registros negativos na conta financeira = 0 

A Equagao 35-3 e equivalente a Equagao 35-1: o balango 
de pagamentos em conta corrente mais o balango de paga¬ 
mentos na conta financeira, que sao ambos iguais a regis¬ 
tros positivos menos registros negativos, e igual a zero. 

Ainda que o balango de pagamentos em conta corrente e 
o balango de pagamentos na conta financeira somem zero 
pelas regras de contabilidade, pode-se ver na comparagao 
entre a Tabela 35-1 e a Tabela 35-2 que o balango de paga¬ 
mentos em conta corrente medido e o balango de pagamen¬ 
tos na conta financeira medido nao somaram zero em 2004. 
O deficit dos Estados Unidos em conta corrente foi com- 
pensado por um superavit de $584 bilhoes na conta finan¬ 
ceira, mas isso foi $84 bilhoes menos do que os $668 bi¬ 
lhoes do deficit na conta corrente. Essa diferenga e conhe- 
cida como discrepancia estatistica. Ela nos informa que tern 
de ter havido algum erro nos numeros. A razao de tais erros 
e que o registro de dados economicos nao e perfeito. Os 
economistas em geral consideram os dados da conta cor¬ 
rente mais confiaveis que os dados da conta financeira, de 
modo que eles com frequencia pressupoem que qualquer 
discrepancia representa transagoes nao-registradas na con¬ 
ta financeira. 


PARA MEMTES CURIQSAS | 

PIB, PNB E A CONTA CORRENTE 


Quando discutimos as contas de renda 
nacional no Capitulo 24, derivamos a 
equagao basica que relaciona o PIB com 
componentes da despesa: 

Y=C + I+ G+X-IM 

onde X e IM sao, respectivamente, 
exportagoes e importagoes de bens e 
servigos. Mas, como aprendemos, o balango 
de pagamentos em bens e servigos e apenas 
um dos componentes do balango em conta 
corrente. Por que a equagao da renda 
nacional nao usa a conta corrente como um 
todo? 

A resposta e que o produto interno bruto, 
que e o vaLor dos bens e servigos produzidos 
em um pais, nao inclui duas fontes de renda 


que sao incluidas no calculo do balango em 
conta corrente: renda de fator internacional 
e transferences internacionais. Os lucros da 
Ford no Reino Unido nao sao incluidos no 
PIB dos Estados Unidos, e os fundos que 
imigrantes latino-americanos nos Estados 
Unidos enviam as suas familias no pais de 
origem sao subtraidos do PIB dos Estados 
Unidos. 

Nao deveriamos ter uma medida mais 
ampla, que incluisse essas fontes de renda? 
De fato, o produto nacional bruto (PNB) 
inclui a renda de fator internacional. 
Estimativas do PNB dos Estados Unidos 
diferem ligeiramente de estimativas do PIB, 
porque o PNB inclui itens como os 
rendimentos de companhias americanas no 
exterior e subtrai itens como pagamentos de 




juros de bonus do Tesouro americano de 
propriedade de residentes na China ou no 
Japao. Nao ha, no entanto, qualquer medida 
regularmente calculada que inclua os 
pagamentos de transferencia. 

Por que os economistas usam o PIB de 
preferencia a medida mais ampla do PNB? 
Por duas razoes. Em primeiro lugar, o 
proposito original das contas nacionais era 
monitorar a produgao e nao a renda. Em 
segundo lugar, dados sobre renda de fator 
internacional e pagamentos de 
transferencia em geral nao sao 
considerados muito confiaveis. Assim, se o 
objetivo e acompanhar movimentos na 
economia, faz sentido focalizar o PIB, que 
nao se baseia nesses dados pouco 
confiaveis. 


-0 
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Modelando fluxos de capital privado 
internacional 

No Capitulo 17, descrevemos como as vantagens compara- 
tivas dao origem ao comercio internacional, uma troca de 
bens e servigos entre paises. Nosso exame da balanga de pa- 
gamentos ja permite concluir que o quadro que apresenta- 
mos no Capitulo 17 foi um tanto simplificado, porque os 
paises nao trocam simplesmente bens e servigos. Eles tam- 
bem fazem trocas de ativos; nao simplesmente de ativos 
por outros ativos, mas de ativos por bens e servigos. De 
fato, em 2004, a entrada de capital pagou por cerca de um 
terco das importagoes americanas. Isto e, os Estados Uni- 
dos pagaram uma grande parcela de suas importagoes nao 
atraves de exportagoes de outros bens e servigos, mas atra- 
ves da venda de ativos a estrangeiros, criando passivos que 
terao de ser pagos de volta em alguma data futura. Assim, e 
importante entender os determinantes dos fluxos de capi¬ 
tal internacional. 

Uma parte dessa explicagao tera que esperar um pou- 
co, porque alguns fluxos de capital internacional sao le- 
vados a cabo por governos e bancos centrais, que algu- 
mas vezes atuam de modo muito diferente de investido- 
res privados. Por exemplo, em 2004, individuos e em- 
presas nao-chinesas estavam comprando ativos Chine¬ 
ses, mas o governo chines mais do que contrabalangou 
essa entrada de capital comprando ativos no exterior, es- 
pecialmente nos Estados Unidos. Mais adiante neste ca¬ 
pitulo examinaremos os motivos pelos quais governos e 
bancos centrais compram e vendem ativos estrangeiros. 
Mas nos podemos ter uma percepgao das motivagoes dos 
fluxos de capital que sao resultado de decisdes privadas 
usando o modelo de Jundos para emprestimo que desen- 
volvemos no Capitulo 26. Ao usar esse modelo, faremos 
duas simplificagoes importantes: 


a Simplificamos a realidade dos fluxos de capital interna- : 
cionais supondo que todos os fluxos tern a forma de em- ! 
prestimos. Na realidade, fluxos de capital ocorrem de 
muitas formas, inclusive compras de participagao acio- ’ 
naria em empresas estrangeiras e de imoveis no exterior, ’ 
bem como investimentos diretos estrangeiros , em que : 
companhias constroem fabricas ou adquirem outros ati- ’ 
vos produtivos no exterior. 

m Tambem ignoramos os efeitos de mudangas esperadas 
na taxa de cambio , o valor relativo das diferentes moedas ■ 
nacionais. Veremos a determinagao das taxas de cambio ! 
mais adiante no capitulo. 

A Figura 35-2 recorda o modelo da taxa de juros segundo 
os fundos para emprestimo para uma economia fechada. O 
equilibrio corresponde ao ponto E, a uma taxa de juros de 
4%, em que a oferta de fundos para emprestimo, a curva S, 
corta a demanda de fundos para emprestimo, a curva D. 
Quando fluxos de capital internacional sao possiveis, esse 
diagrama muda e E pode nao mais ser o equilibrio. Podemos 
analisar as causas e os efeitos dos fluxos de capital interna¬ 
cional usando a Figura 35-3 que coloca lado a lado diagramas 
do mercado de fundos para emprestimo para dois paises. 

A Figura 35-3 ilustra um mundo que consiste em apenas 
dois paises, os Estados Unidos e a Gra-Bretanha. O painel 
(a) mostra o mercado de fundos para emprestimo nos Esta¬ 
dos Unidos, onde, na ausencia de fluxos de capital interna¬ 
cional, o equilibrio e E us com uma taxa de juros de 6%. O 
painel (b) mostra o mercado de fundos para emprestimo 
para a Gra-Bretanha, onde o equilibrio, na ausencia de flu¬ 
xos de capital internacional, esta no ponto E B com uma 
taxa de juros de 2%. 

Permanecerao as taxas de juros efetivas em 6% nos Esta¬ 
dos Unidos e 2% na Gra-Bretanha? Nao, se for facil para os 



0 modelo de fundos para emprestimo 
revisitado 


De acordo com o modelo da taxa de juros segundo os 
fundos para emprestimo, a taxa de juros de equilibrio e 
determinada pela intersegao entre a curva de oferta de 
fundos para emprestimo, 5, e a curva de demanda de 
fundos para emprestimo, D. No ponto £, a taxa de juros 
de equilibrio e 4%. 



0 


Quantidade de fundos para emprestimo 
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residentes da Gra-Bretanha fazer emprestimos aos ameri- 
: canos. Neste caso, os credores britanicos, atraldos pelas 
elevadas taxas de juros americanas, enviarao uma parte dos 
■ seus fundos para emprestimo aos Estados Unidos. Essa en- 
: trada de capital vai aumentar a quantidade de fundos para 
' emprestimo ofertada aos tomadores americanos, pressio- 
nando para baixo a taxa de juros nos Estados Unidos. Ao 
mesmo tempo, isso vai reduzir a quantidade de fundos para 
emprestimo ofertada aos tomadores britanicos, pressio- 
nando para cima a taxa de juros na Gra-Bretanha. 

' Assim, os fluxos de capital internacional vao reduzir o 
; diferencial entre as taxas de juros nos Estados Unidos e na 
; Gra-Bretanha. 

; Suponhamos, alem disso, que os credores britanicos con- 
siderem que emprestar a um americano e tao bom quanto 
' emprestar a qualquer um de seus compatriotas, e que os 
americanos consideram que contratar uma dxvida de um 
credor britanico tern o mesmo custo de uma divida para com 
um credor americano. Neste caso, o fluxo de fundos da 
Gra-Bretanha para os Estados Unidos continuara ate que o 
diferencial entre suas taxas de juros seja eliminado. Em ou- 
tras palavras, quando residentes de dois paises consideram 
que um ativo estrangeiro e tao bom quanto um ativo domes- 
. tico e que um passivo estrangeiro e tao bom quanto um pas- 
sivo domestico, entao o fluxo de capital vai igualar as taxas 
de juros nos dois paises. A Figura 35-4 mostra um equilibrio 
internacional nos mercados de fundos para emprestimo em 
que a taxa de juros de equilibrio e 4%, tanto nos Estados 
Unidos como na Gra-Bretanha. A essa taxa de juros a quanti¬ 
dade de fundos para emprestimo demandada pelos tomado- 



Mercado de fundos para emprestimo em dois paises 
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res americanos excede a quantidade de fundos para empres¬ 
timo ofertada pelos credores americanos. Esse hiato e cober- 
to por fundos “importados”, uma entrada de capital prove- 
niente da Gra-Bretanha. Ao mesmo tempo, a quantidade de 
fundos para emprestimo ofertada pelos credores britanicos e 
maior do que a quantidade de fundos para emprestimo de¬ 
mandada pelos devedores britanicos. Esse excedente e “ex- 
portado” na forma de uma saida de capital que vai para os 
Estados Unidos. E os dois mercados estao em equilibrio a 
uma taxa de juros comum de 4%. A essa taxa de juros a 
quantidade total de emprestimos demandada pelos tomado¬ 
res nos dois mercados e igual a quantidade total de empresti¬ 
mos ofertada pelos credores nos dois mercados. 

Em resumo, os fluxos internacionais de capital sao 
como os fluxos internacionais de bens e servigos. O capital 
se move dos lugares em que ele seria barato na ausencia de 
fluxos internacionais de capital para aqueles lugares em 
que seria caro na ausencia desses fluxos. 

Determinantes subjacentes dos fluxos 
internacionais de capital 

O modelo da taxa de juros segundo os fundos para empres¬ 
timo, em sua versao para economia aberta, nos ajuda a en- 
tender os fluxos de capital internacional em termos da 
oferta e da demanda por fundos. Qual e a base das diferen- 
gas entre paises na oferta e demanda por fundos? Por que, 
na ausencia de fluxos de capital internacional, as taxas de 
juros seriam diferentes internacionalmente, criando um 
incentivo para os fluxos de capital internacional? 


(a) Estados Unidos 



Aqui mostramos dois paises, Estados Unidos e Gra-Bretanha, 
cada um com seu proprio mercado de fundos para 
emprestimo. A taxa de juros de equilibrio e 6% nos Estados 


(b) Gra-Bretanha 



Unidos e apenas 2% na Gra-Bretanha. Isso cria um 
incentivo para um fluxo de capital da Gra-Bretanha para os 
Estados Unidos. 
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Fluxos de capital internacional 


Taxa de 
juros 


Taxa de juros 
de equilibria —4% 
internacional 


(a) Estados Unidos 

Sir 


(b) Gra-Bretanha 



Taxa de 
juros 


4% 



0 ' * ' Quantidade de 

Entrada de capital fundos para 

nos Estados Unidos emprestimo 

Credores britanicos emprestam a tomadores nos Estados 
Unidos, levando a uma equalizagao da taxa de juros a 4% em 
ambos os parses. A essa taxa, a tomada de emprestimos pelos 
americanos excede os creditos concedidos por americanos: a 

As diferengas internacionais na demanda por fundos re- 
fletem diferengas subjacentes em oportunidades de investi- 
mento. Em particular, um pais com uma economia em ra- 
pido crescimento, tudo o tnais mantido constante, tende a 
oferecer mais oportunidades de investimento que um pais 
com uma economia que cresce lentamente. Assim, quando 
nao ha fluxos de capital, economias em rapido crescimento 
tipicamente, mas nao sempre, oferecem retornos mais ele- 
vados aos investidores do que economias que crescem len¬ 
tamente. O resultado e que o capital tende a fluir de econo- 


: : ° B 

0 v * 1 Quantidade de 

Saida de capital fundos para 
da Gra-Bretanha emprestimo 

diferenga e representada pela entrada de capital nos Estados 
Unidos. Enquanto isso, os creditos britanicos excedem a 
tomada de emprestimos pelos britanicos: o excedente e uma 
saida de capital da Gra-Bretanha. 

mias em crescimento lento para economias em crescimen¬ 
to rapido. 

O exemplo classico, descrito no proximo “Economia em 
Agao”, e o fluxo de capital da Gra-Bretanha para os Estados 
Unidos, entre outros paises, de 1870 a 1914. Naquela epo- 
ca, a economia nos Estados Unidos estava crescendo rapi- 
damente a medida que a populagao aumentava e se espa- 
lhava rumo ao oeste, e a medida que a nagao se industriali- 
zava. Isso criou uma demanda por gastos de investimento 
em ferrovias, fabricas etc. Enquanto isso, a Gra-Bretanha 


P A ft A ME N TES CURIO S A S 

DEFICITS GEMEOS? 


Nos anos 80, os Estados Unidos comegaram a 
incorrer em elevados deficits orgamentarios e 
em elevados deficits em seu balango de 
pagamentos em conta corrente. Durante um 
certo tempo, esses deficits tinham 
aproximadamente o mesmo tamanho e logo 
comegaram a ser conhecidos como "deficits 
gemeos". Mas havia alguma ligagao entre 
eles? 

0 argumento de que existe uma ligagao 
entre eles e o seguinte: deficits 
orgamentarios reduzem a poupanga nacional 
total. Tudo o mais mantido constante, o 
capital tende a fluir para paises com baixa 
poupanga. E as entradas de capital sao 


sempre contrabalangadas por deficit de igual 
tamanho no balango de pagamentos em 
conta corrente. Assim, ha uma cadeia de 
vinculos economicos que vai do deficit 
orgamentario ao deficit em conta corrente. 

Mesmo naquela epoca, no entanto, os 
economistas advertiram que o fato de que 
o deficit orgamentario e o deficit em conta 
corrente tinham mais ou menos o mesmo 
tamanho era em grande medida acidental, 
pois ha muitos outros fatores alem do 
deficit orgamentario que afetam os fluxos 
de capital internacional. Em consequencia, 
nao ha uma relagao estreita entre tamanho 
do deficit orgamentario de um pais e o 


resultado do seu balango de pagamentos 
em conta corrente. De fato, algumas vezes 
os dois numeros tem sinais opostos. 

0 Japao tem um elevado deficit 
orgamentario, mas tem superavit em sua 
conta corrente. No fim dos anos 90, os 
Estados Unidos tinham um superavit no 
orgamento publico, mas um elevado deficit 
em conta corrente. 

Ainda assim, o conceito dos deficits 
gemeos chamou a atengao para a relagao 
entre poupanga e fluxos de capital 
internacional. E os deficits gemeos 
reapareceram nos Estados Unidos depois do 
ano 2000. 
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tinha um crescimento da populagao muito mais lento, ja 
estava industrializada e ja tinha uma rede de ferrovias co- 
brindo o pais. Isso deixou a Gra-Bretanha com poupanga 
sobrando, boa parte da qual foi emprestada aos Estados 
Unidos e a outros paises do Novo Mundo. 

Diferengas internacionais na oferta de fundos refletem 
diferengas na poupanga entre os paises. Isso pode ser o re- 
sultado de diferengas na taxa de poupanga privada, que va- 
ria consideravelmente entre os paises. Por exemplo, em 
2002, a poupanga privada era 33,6% do PIB no Japao, mas 
apenas 17,6% do PIB nos Estados Unidos. Elas podem re- 
fletir tambem diferengas na poupanga do governo. Em par¬ 
ticular, como discutimos no ultimo “Para Mentes Curio- 
sas”, deficits publicos, que reduzem a poupanga nacional 
total, podem levar a entradas de capital. 


e t o. n D m. i a . e m . .a ;. a a . % 

A era dourada dos fluxos de capital 

Ouve-se dizer com freqiiencia que a tecnologia encolhe o 
mundo. Avioes a jato reduziram a distancia entre a maioria 
das cidades do mundo a algumas horas; a telecomunicagao 
moderna transmite informagao instantaneamente ao redor 
do mundo. Poder-se-ia imaginar que os fluxos de capital 
internacional nunca foram tao amplos. 

Mas se os fluxos de capital internacional forem medidos 
como parcela da poupanga e do investimento mundial, isso 
simplesmente nao e verdade. A era dourada dos fluxos 
de capital de fato precedeu a Primeira Guerra Mundial e 
situou-se de 1870 a 1914. 

Aqueles fluxos de capital sairam principalmente de 
paises europeus, sobretudo da Gra-Bretanha, para o que 
era conhecido entao como “zonas de colonizagao recen- 
te”, paises que estavam atraindo grande numero de imi- 
grantes europeus. Entre os grandes receptores de fluxos 
de capital estavam Australia, Argentina, Canada e Esta¬ 
dos Unidos. 

Os elevados fluxos de capital refletiam diferengas nas 
oportunidades de investimento. A Gra-Bretanha, uma eco- 
nomia industrial madura com recursos naturals limitados e 
uma populagao que crescia lentamente, oferecia oportuni¬ 
dades relativamente limitadas para novos investimentos. 
As regioes de colonizagao recente, com uma populagao que 
crescia rapidamente e recursos naturais abundantes, ofere- 
ciam aos investidores retornos elevados e atrairam entra¬ 
das de capital. As estimativas sugerem que, durante aquele 
periodo, a Gra-Bretanha enviou para o exterior 40% da sua 
poupanga, sobretudo para financiar ferrovias e outros pro- 
jetos de grande escala. Nenhum pais em tempos modernos 
alcangou aquele recorde. 

Por que nao conseguimos alcangar os fluxos de capital 
dos nossos tataravos? Os economistas nao tern certeza ab- 


soluta, mas apontaram duas causas: restrigoes as migragoes 
e riscos politicos. 

Durante a idade de ouro dos fluxos de capital, os movi- 
mentos de capital eram complementares a movimentos de 
populagao. Os grandes receptores de capital vindo da Eu- 
ropa eram tambem os lugares para os quais migrava gran¬ 
de quantidade de europeus. Esses movimentos de popula¬ 
gao em escala maciga foram possiveis antes da Primeira 
Guerra Mundial porque havia poucas restrigoes legais a 
imigragao. No mundo de hoje, por outro lado, a migragao 
e limitada por barreiras legais extensivas, como qualquer 
pessoa tentando mudar para os Estados Unidos ou a Euro- 
pa pode relatar. 

Outro fator que mudou foi o risco politico. Os governos 
modernos muitas vezes limitam o investimento estrangeiro 
porque temem que ele diminuira a autonomia nacional. 
Devido a preocupagoes politicas ou de seguranga, os gover¬ 
nos algumas vezes desapropriam propriedades estrangei- 
ras, um risco que desencoraja os investidores de enviar 
para o exterior mais do que uma parcela relativamente mo- 
desta de sua riqueza. No seculo XIX esse tipo de agao era 
raro, em parte porque alguns destinos importantes do in¬ 
vestimento ainda eram colonias europeias e em parte por¬ 
que naquela epoca os governos tinham o habito de enviar 
tropas e navios da marinha de guerra para fazer cumprir os 
direitos de seus investidores. 



As contas do balanqo de pagamentos monitoram as transa- 
goes internacionais de um pais. 

Uma distingao essencial existe entre o balanqo de pagamen¬ 
tos em conta corrente, cujo componente mais importante e o 
balanqo de pagamentos em bens e serviqos, e o balanqo de pa¬ 
gamentos na conta financeira. 

Os fluxos de capital que compdem o balango de pagamentos 
na conta financeira podem ser modelados usando uma ver- 
sao internacional do modelo de taxa de juros segundo os 
fundos para emprestimo, em que o capital se move para 
igualar as taxas de juros entre os paises. 

Os motivos subjacentes aos fluxos de capital refletem dife¬ 
rengas internacionais no comportamento da poupanga e nas 
oportunidades de investimento. 


TESTE SEU ENTENOIMENTO 35-1 


1. Qual e a conta do balango de pagamentos que e afetada pelo 
evento seguinte? 

a. Boeing, uma companhia baseada nos Estados Unidos, vende 
a China um aviao que acabou de ser construido. 

b. Investidores Chineses compram de americanos agoes da 
Boeing. 

c. Uma companhia chinesa compra um aviao usado da Ameri¬ 
can Airlines e o embarca para a China. 
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d. Um investidor chines que tern propriedades nos Estados Uni- 
dos compra um jatinho corporativo que ele mantera nos 
Estados Unidos para poder viajar por aquele pais. 

2. Em um discurso amplamente difundido, um alto funcionario do 
Fed declarou que ha um "excesso de poupanga global": a pou- 
panga e elevada e os retornos aos investimentos sao baixos no 
resto do mundo. Explique como tal excesso afetaria a conta fi- 
nanceira do balango de pagamentos dos Estados Unidos e as ta- 
xas de juros. 

As respostas estao no fim do livro. 

0 PAPEL DA TAX A DE CAMBIO. .o 

Acabamos de ver como diferengas entre a oferta de fun- 
dos para emprestimo, originaria da poupanga, e a de- 
manda de fundos para emprestimo, que se destina a gas- 
tos de investimento, levam aos fluxos de capital interna- 
cional. Vimos tambem como o balango de pagamentos 
em conta corrente de um pais, mais o seu balango de pa¬ 
gamentos na conta financeira, tern soma igual a zero: um 
pais que recebe uma entrada liquida de capital tern que 
incorrer em um deficit em conta corrente que equipare 
aquela entrada, e um pais que gera uma saida liquida de 
capitals tern que ter um correspondente superavit em 
conta corrente. 

O comportamento da conta financeira, refletindo a en¬ 
trada e saida de capital, e bem descrito pelo equilibrio do 
mercado internacional de fundos para emprestimo. Ao 
mesmo tempo, o balango de pagamentos de bens e servi- 
gos, o principal componente da conta corrente, e determi- 
nado por decisoes no mercado internacional de bens e ser- 
vigos. Dado que a conta financeira reflete o movimento de 
capitals e a conta corrente reflete o movimento de bens e 
servigos, o que garante que o balango de pagamentos real- 
mente se equilibra? Isto e, o que garante que as duas contas 
de fato cancelem uma a outra? 

A resposta esta na taxa de cambio, que e determinada no 
mercado de cambio. 

Entendendo taxas de cambio 

Em geral, bens, servigos e ativos produzidos em um pais 
tern de ser pagos na moeda desse pais. Produtos america- 
nos tern de ser pagos em dolares, produtos europeus tern 
de ser pagos em euros, produtos japoneses tern de ser pa¬ 
gos em ienes. Ocasionalmente algum vendedor local aceita 
pagamento em uma moeda estrangeira, mas ele trocara 
essa moeda pela moeda local. 

As transagoes internacionais, entao, requerem um mer¬ 
cado, um mercado de cambio, em que as moedas podem 
ser trocadas entre si. Esse mercado determina as taxas de 
cambio, os pregos pelos quais as moedas sao trocadas. (O 


mercado de cambio na verdade nao esta localizado em ne- 
nhuma area geografica. Ele e um mercado eletronico global 
que agentes economicos no mundo inteiro usam para com- 
prar e vender moeda.) 

A Tabela 35-3 mostra as cotagoes das tres principals 
moedas do mundo as 16:25 de 22 de agosto de 2005 nos 
Estados Unidos. Cada numero mostra o prego da moeda da 
“fileira” em termos da moeda da “coluna”. Por exemplo, 
naquele momento US$1 era trocado por€0,8178, de modo 
que era preciso entregar 0,8178 euro para comprar 1 dolar 
americano. De modo correspondente, era necessario 
US$1,2228 para comprar €1. Esses dois numeros refletem 
a mesma taxa de cambio entre o euro e o dolar americano: 
1/1,2228 = 0,9178 

Existem duas maneiras de se escrever qualquer taxa de 
cambio, nesse caso, havia 0,8178 euro para 1 dolar e 
1,2228 dolar para 1 euro. Qual e a maneira correta de 
escrever isso? A resposta e que nao ha uma regra fixa. Na 
maioria dos paises, as pessoas tendem a expressar a taxa 
de cambio como o prego de um dolar na moeda domestica. 
Contudo, essa regra nao e universal, e a taxa de cambio eu- 
ro-dolar normalmente e dada de ambas as maneiras. O im- 
portante e ter certeza sobre qual delas se esta usando! Veja 
o proximo Armadilhas. 

TABELA 35-3 


| Taxas de cambio, 22 de agosto de 2005, 16:25 

I 


1 

j 

Dolares dos 
Estados Unidos 

Ienes 

Euros 

i 1 dolar dos Estados 

| 

i Unidos trocado por 

1 

109,7050 

0,8178 

! 1 iene trocado por 

0,009115 

1 

0,007454 

| 1 euro trocado por 

1,2228 

134,1473 

1 


Ao discutir o movimento das taxas de cambio, os econo- 
mistas usam termos especializados. Para evitar confusao, 
quando uma moeda se torna mais valiosa em termos das 
outras moedas, os economistas dizem que essa moeda 
aprecia. Quando uma moeda se torna menos valiosa em 
termos das outras modernas, ela deprecia. Suponha, por 
exemplo, que o valor de €1 tenha sido de US$1 para 
US$1,25, o que significa que o valor de US$1 foi de €1 para 
€0,8 (pois 1/1,25 = 0,8). Neste caso diriamos que o euro 
teve apreciagao e o dolar teve depreciagao. 

Movimentos nas taxas de cambio, tudo o mais mantido 
constante, afetam os pregos relativos de bens, servigos e 
ativos em diferentes paises. Suponha que a diaria de um 
hotel americano seja $100 e a de um hotel frances seja 
€100. Se a taxa de cambio for €1 = $1, essas diarias de hotel 
tern o mesmo prego. Se a taxa de cambio for €1,25 = $1, a 
diaria de hotel francesa e 20% mais barata que a americana. 
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Se a taxa de cambio for €0,80 = $1, a diaria de hotel france- 
sa e 25% mais cara que a americana. 

Mas o que determinaas taxas de cambio? Oferta e de- 
manda no mercado de cambio. 



PARA QUE LADO SUBIU? 

Suponha que alguem diga: "A taxa de cambio dos Estados Unidos 
subiu.'' 0 que essa pessoa quer dizer? 


Nao esta ciaro. Algumas vezes, a taxa de cambio e medida 
como o prego de urn dolar em termos de uma moeda estrangeira, 
algumas vezes como o prego de uma moeda estrangeira em termos 
de dolares. Desse modo, a afirmagao pode significar que o dolar 
teve uma apreciagao ou uma depreciagao! 

E preciso ter muito cuidado quando se usam estatisticas 
publicadas. A maioria dos parses fora os Estados Unidos informa 
suas taxas de cambio em termos do prego de urn dolar em sua 
moeda local, por exemplo, funcionarios do governo mexicano 
dirao que a taxa de cambio e 10, significando 10 pesos por dolar. 
Mas a Gra-Bretanha, por razoes historicas, geralmente informa 
sua taxa de cambio da maneira contraria. Naquele 22 de agosto 
de 2005 as 16:25 US$1 valia £0,5553, e £1 valia $1,8009. Na 
maior parte das vezes, esse numero e dado como uma taxa de 
cambio de 1,8009. As vezes acontece que ate economistas 
profissionais e consultores se confundem trocando a diregao em 
que a libra esta se movendo! 

Os americanos em geral seguem os outros paises nessa materia: 
em geral eles dizem que a taxa de cambio em relagao ao Mexico e 
10 pesos por dolar, mas a taxa de cambio em relagao a 
Gra-Bretanha e 1,80 dolar por libra. Mas essa regra nao e 
confiavel; taxas de cambio em relagao ao euro sao frequentemente 
citadas de ambas as maneiras. 

Por conseguinte, e sempre importante checar antes de usar 
dados de taxas de cambio: de que lado a taxa de cambio esta 
sendo medida? 


A taxa de cambio de equilibrio 

Imaginemos, para simplificar, que existam apenas duas 
moedas no mundo: dolares e euros. Europeus que querem 
comprar bens, servigos e ativos americanos chegam ao 
mercado de cambio querendo trocar euros por dolares, isto 
e, os europeus demandam dolares americanos no mercado 
de cambio e, correspondentemente, oferecem euros nesse 
mercado. Americanos que querem comprar bens, servigos 
e ativos europeus chegam ao mercado de cambio para tro¬ 
car dolares por euros. Isto e, os americanos oferecem dola¬ 
res no mercado de cambio e, correspondentemente, de¬ 
mandam euros nesse mercado. (Transferencias internacio- 
nais e pagamentos de renda de fator tambem entram no 
mercado de cambio, mas para manter a explicagao mais 
simples vamos ignora-los.) 

A Figura 35-5 mostra como o mercado de cambio fun- 
ciona. A quantidade de dolares demandada e ofertada a 
qualquer taxa de cambio euro-dolar se mostra no eixo hori¬ 
zontal, e a taxa de cambio euro-dolar se mostra no eixo ver¬ 
tical. A taxa de cambio desempenha o mesmo papel que o 
prego de um bem ou servigo no diagrama comum de oferta 
e demanda. 

A figura mostra duas curvas, a curva de demanda de dola¬ 
res e a curva de oferta de dolares. A curva de demanda tem 
inclinagao para baixo: quanto mais euros forem necessarios 
para comprar um dolar, tanto menos dolares os europeus 
demandarao. A chave para entender as inclinagoes dessas 
curvas e que o nivel da taxa de cambio afeta exportagoes e 
importagoes. Quando a moeda de um pais se aprecia, tor- 
na-se mais valiosa, as exportagoes caem e as importagoes so- 
bem. Quando a moeda de um pais se deprecia, torna-se me¬ 
nos valiosa, as exportagoes sobem e as importagoes caem. 

Para entender por que a curva de demanda de dolares 
tem inclinagao para baixo, recorde que a taxa de cambio, 



0 mercado de cambio 


0 mercado de cambio casa a demanda de moeda pelos 
estrangeiros, que querem comprar bens, servigos e 
ativos domesticos, com a oferta de moeda dos 
residentes no pais, que querem comprar bens, servigos e 
ativos estrangeiros. Aqui o equilibrio no mercado de 
dolares esta no ponto E, correspondendo a uma taxa de 
equilibrio de €0,95 por US$1. 



0 


Quantidades de dolares 
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tudo o mais mantido constante, determina os pregos dos 
bens, servigos e ativos americanos em relagao aos bens, ser- 
vigos e ativos europeus. Se o dolar sobe em relagao ao euro 
(o dolar sofre apreciagao), os produtos americanos se tor- 
nam mais caros para os europeus em comparagao com bens 
europeus. Assim, os europeus compram menos dos Esta- 
dos Unidos e adquirem menos dolares no mercado de cam- 
bio: a quantidade de dolares demandada cai a medida que o 
numero de euros necessarios para comprar um dolar au- 
menta. Se o dolar cai em relagao ao euro (o dolar se depre- 
cia), os produtos americanos se tornam mais baratos para 
os europeus. Os europeus responderao comprando mais 
nos Estados Unidos e adquirindo mais dolares no mercado 
de cambio: a quantidade de dolares demandada aumenta a 
medida que o numero de euros necessarios para comprar 
um dolar cai. 

Uma argumentagao similar explica por que a curva de 
oferta de dolares na Figura 35-5 tern inclinagao para cima: 
quanto mais euros sao necessarios para comprar um dolar, 
tanto mais dolares os americanos ofertarao. Mais uma vez, 
a razao e o efeito da taxa de cambio sobre os pregos relati¬ 
ves. Quando o dolar aumenta em relagao ao euro, os pro¬ 
dutos europeus aparecem como mais baratos para os ame¬ 
ricanos, que demandam mais produtos europeus. Isso exi- 
ge que os americanos convertam mais dolares em euros. 

A taxa de cambio de equilibrio e a taxa de cambio em 
que a quantidade de dolares demandada no mercado de 
cambio e igual a quantidade de dolares ofertada. Na Figura 
35-5 o equilibrio esta no ponto E, e a taxa de cambio de 
equilibrio e 0,95. Isto e, a uma taxa de cambio de €0,95 por 
US$1, a quantidade de dolares ofertada no mercado de 
cambio e igual a quantidade de dolares demandada. 

Para entender o significado da taxa de cambio de equili¬ 
brio, vale a pena acompanhar um exemplo numerico. Esse 
exemplo se mostra na Tabela 35-4. (Essa e uma tabela hi- 
potetica e nao corresponde a numeros do mundo real.) A 
primeira fileira mostra as compras de dolares pelos euro¬ 
peus, seja para comprar bens e servigos americanos ou para 
comprar ativos americanos. A segunda fileira mostra as 
vendas de dolares pelos americanos, seja para comprar 
bens e servigos europeus ou para comprar ativos europeus. 


Na taxa de cambio de equilibrio, a quantidade total de do- ■ 
lares que os europeus querem comprar e igual a quantidade 1 
total de dolares que os americanos querem vender. ; 

Recorde que as contas do balango de pagamentos divi- ■ 
dem as transagoes internacionais em dois tipos. Compras e 
vendas de bens e servigos sao incluidas na conta corrente. ; 
(Mais uma vez, estamos deixando de lado transferencias e I 
renda de fa tor para simplificar.) As compras e vendas de ; 
ativos sao registradas na conta financeira. A taxa de cambio 
de equilibrio, portanto, temos a situagao que se mostra na 1 
Tabela 35-4: a soma do balango de pagamentos em conta ; 
corrente com o balango de pagamentos na conta financeira - 
e zero. i 

Agora vamos considerar brevemente como um desloca- ; 
mento na demanda de dolares afeta o equilibrio no merca¬ 
do de cambio. Suponhamos que, por alguma razao, os flu- ; 
xos de capital da Europa para os Estados Unidos au- 
mentem, digamos, em virtude de uma mudanga nas prefe- 
rencias dos investidores europeus. Os efeitos se mostram ; 
na Figura 35-6. A demanda de dolares no mercado de cam¬ 
bio aumenta a medida que investidores europeus conver- ; 
tern euros em dolares para financiar seus novos investi- 
mentos nos Estados Unidos. Isso se mostra por um deslo- 
camento da curva de demanda de D l para D 2 . Em conse- ; 
quencia, o dolar se aprecia: o numero de euros por dolar a 
taxa de cambio de equilibrio aumenta de X 1 para X 2 . '■ 

Quais sao as conseqiiSncias desse aumento na entrada 
de capital para o balango de pagamentos? A quantidade to¬ 
tal de dolares ofertada no mercado de cambio continua ten- 
do que igualar a quantidade de dolares demandada. Assim, ; 
o aumento da entrada de capital nos Estados Unidos, ou 1 
seja, um aumento no balango de pagamentos na conta fi¬ 
nanceira, tern de ser contrabalangado por um declinio no 
balango de pagamentos em conta corrente. O que faz com , 
que o balango de pagamentos em conta corrente diminua? ; 
A apreciagao do dolar. Um aumento no numero de euros 
por dolar leva os americanos a comprarem mais bens e ser- : 
vigos europeus e leva os europeus a comprarem menos ; 
bens e servigos americanos. 

A tabela 35-5 mostra como isso pode funcionar. Os eu- 1 
ropeus estao comprando mais ativos americanos, aumen- ; 


TABELA 35-4 


Equilibrio no mercado de cambio: um exemplo hipotetico 


Compras de dolares pelos 
europeus (trilhoes de dolares) 

Vendas de dolares pelos 
americanos (trilhoes de dolares) 


Para comprar bens e servigos 
americanos: 1,0 

Para comprar bens e servigos 
europeus: 1,5 

Balango de pagamentos dos 
Estados Unidos em conta 
corrente: -0,5 


Para comprar ativos americanos: 1,0 Compras totais 

de dolares: 2,0 


Para comprar ativos europeus: 0,5 

Balango de pagamentos dos 
Estados Unidos na conta 
financeira: +0,5 


Vendas totais 
de dolares: 2,0 
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Um aumento na demanda de dolares 


0 aumento na demanda de dolares pode ser decorrente 
de uma mudanga nas preferendas dos investidores 
europeus. A curva de demanda de dolares se desloca 
de D j para 0 2 . 0 numero de euros por dolar no 
equilibrio aumenta , ou seja, o dolar se aprecia. Em 
conseqiiencia, o balango de pagamentos em conta 
corrente diminui a medida que o balango de 
pagamentos na conta financeira aumenta. 



tando o balango na conta financeira de 0,5 para 1,10. Isso e 
contrabalangado por uma redugao nas compras europeias 
de bens e servigos americanos e por um aumento nas com¬ 
pras americanas de bens e servigos europeus, ambos resul- 
tantes da apreciagao do dolar. Dessa forma, qualquer mu- 
danqa no balanqo de pagamentos dos Estados Unidos na conta 
financeira gera uma rea0o igual e oposta no balanqo de paga¬ 
mentos em conta corrente. Movimentos na taxa de cambio 
garantem que as mudangas na conta financeira e na conta 
corrente contrabalancem uma a outra. 

Vamos rapidamente acompanhar esse processo no sen- 
tido inverso. Suponhamos que haja uma redugao nos flu- 
xos de capital da Europa para os Estados Unidos, de novo, 
devido a uma mudanga nas preferendas dos investidores 
europeus. A demanda de dolares no mercado de cambio di¬ 
minui, e o dolar se deprecia: o numero de euros por dolar a 
taxa de cambio de equilibrio diminui. Isso leva os america¬ 
nos a comprarem menos produtos europeus, e os europeus 
a comprarem mais produtos americanos. Em ultima ins- 
tancia, isso gera um aumento no balango de pagamentos 
dos Estados Unidos em conta corrente. Assim, uma queda 
no fluxo de capital para os Estados Unidos leva a um dolar 


mais fraco, o que por sua vez gera um aumento nas expor- 
tagoes liquidas dos Estados Unidos. 

InfLa^ao e taxa de cambio real 

Em 1992, um dolar se trocava em media por 3,1 pesos me- 
xicanos. Em 2003, o peso havia caldo em relagao ao dolar 
em mais de dois tergos, sendo a taxa de cambio media para 
2003 igual a 10,8 pesos por dolar. Os produtos mexicanos 
igualmente se tornaram muito mais baratos comparados 
com os produtos americanos nesse periodo de onze anos? 
O prego dos produtos mexicanos expressos em dolares 
igualmente caiu em dois tergos? A resposta e nao, porque o 
Mexico teve uma inflagao muito mais alta que os Estados 
Unidos durante esse periodo. De fato, os pregos relativos 
dos produtos americanos e mexicanos modificaram-se 
pouco entre 1992 e 2003, embora a taxa de cambio tenha se 
alterado muito. 

Para levar em conta os efeitos de diferentes taxas de in¬ 
flagao, os economistas calculam a taxa de cambio real, a 
taxa de cambio ajustada pelas diferengas nos nlveis de pre¬ 
gos agregados. Suponha que a taxa de cambio que estamos 


TABELA 35-5 

Efeitos de um aumento na entrada de capital 


S Compras de dolares pelos 

Para comprar bens e servigos 

Para comprar ativos americanos: 

Compras totais 

| europeus (trilhoes de 

1 dolares) 

americanos: 0,75 (redugao de 0,25) 

1,5 (aumento de 0,5) 

de dolares: 2,25 

| Vendas de dolares pelos 

Para comprar bens e servigos 

Para comprar ativos europeus: 0,5 

Vendas totais de 

j americanos (trilhoes de 

j dolares) 

1 

1 

1 

j 

europeus: 1,75 (aumento de 0,25) 

Balango de pagamentos dos Estados 
Unidos em conta corrente: -1,0 
(redugao de 0,5) 

(sem mudanga) 

Balango de pagamentos dos 

Estados Unidos na conta 
financeira: +1.0 (aumento de 0,5) 

dolares: 2,25 
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examinando seja o numero de pesos mexicanos por dolar. 
Sejam P us e P MEX os indices de pregos agregados dos Esta- 
dos Unidos e do Mexico, respectivamente. Entao, a taxa de 
cambio real entre o peso mexicano e o dolar americano e 
definida como 

( 35 - 4 ) Taxa de cambio real = peso mexicano 

p 

por dolar x —— 
p 

1 Mcx 

Para distingui-la da taxa de cambio real, a taxa de cam¬ 
bio que nao esta ajustada pelo ntvel de pregos agregado e 
algumas vezes denominada taxa de cambio nominal. 

Para entender melhor o significado da diferenga entre a 
taxa de cambio real e a nominal vejamos o exemplo seguin- 
te. Suponhamos que o peso mexicano se deprecie em rela- 
gao ao dolar, com a taxa de cambio passando de 10 pesos 
por dolar para 15 pesos por dolar, uma mudanga de 50%. 
Mas suponhamos que ao mesmo tempo o prego de tudo no 
Mexico, medido em pesos, aumente 50%, de modo que o 
rndice de pregos mexicano aumente de 100 para 150. Ao 
mesmo tempo, suponhamos que nao haja mudanga de pre¬ 
gos nos Estados Unidos, de modo que o indice de pregos 
nos Estados Unidos permanece em 100. Entao, a taxa de 
cambio real inicial e 

Pesos por dolar x ^ us = 10 x = 10 

P Me* 100 

Depois que o peso se deprecia e o nivel de pregos mexi¬ 
canos aumenta, a taxa de cambio real e 

Pesos por dolar x = 15 x = 10 

150 

Neste exemplo, o peso se depreciou substancialmente em 
relagao ao dolar, mas a taxa de cambio real entre o peso e o 
dolar nao mudou nada. E como a taxa de cambio real pe¬ 


so-dolar nao mudou, a depreciagao nominal do peso em rela¬ 
gao ao dolar nao tera impacto sobre a quantidade de bens e 
servigos exportada pelo Mexico para os Estados Unidos nem 
sobre a quantidade de bens e servigos importada pelo Mexico 
dos Estados Unidos. Para ver por que, consideremos de novo 
o exemplo da diaria de hotel. Suponha que a diaria de hotel 
custe inicialmente 1.000 pesos, o que e $100 a uma taxa de 
cambio de 10 pesos por dolar. Depois que tanto os pregos me¬ 
xicanos quanto o numero de pesos por dolar aumentam 50%, 
o custo da diaria de hotel sera 1.500 pesos, mas 1.500 pesos 
dividido por 15 pesos por dolar e $100, de modo que a diaria 
do hotel mexicano continua custando $100. Em consequen- 
cia, um turista americano que esta pensando em visitar o Me¬ 
xico nao tem motivo para mudar seus pianos. 

O mesmo e verdade para todos os bens e servigos que 
entram no comercio internacional: a conta corrente respon- 
dc apenas a mudan^as na taxa de cambio real, e nao a taxa de 
cambio nominal. Os produtos de um pat's se tornam mais 
baratos para os estrangeiros somente quando a moeda do 
pais se deprecia em termos reais, e os produtos desse pat's 
so se tornam mais caros para os estrangeiros quando o 
cambio aprecia em termos reais. Em consequencia, os eco- 
nomistas que analisam movimentos nas exportagoes e im- 
portagoes de bens e servigos colocam o foco na taxa de 
cambio real, e nao na taxa de cambio nominal. 

A Figura 35-7 ilustra o quanto e importante a distingao 
entre taxas de cambio nominais e reais. A linha indicada 
por “taxa de cambio nominal” mostra o numero de pesos 
necessarios para comprar um dolar, de 1992 a 2003. Como 
se ve, houve uma depreciagao maciga do peso nesse pert'o- 
do. Mas a linha indicada por “taxa de cambio real” mostra a 
taxa de cambio real calculada usando a Equagao 35-4, com 
os indices de pregos tanto do Mexico quanto dos Estados 
Unidos fixados em 1992 = 100. Em termos reais, o peso 
teve uma depreciagao entre 1992 e 1995, mas nem de longe 
tanto quanto a depreciagao nominal. No fim do periodo, a 
taxa de cambio real entre o peso e o dolar estava mais ou 
menos de volta ao ponto de onde havia partido. 



Taxa de cambio nominal versus real, 
1992-2003 


Entre 1992 e 2003, o prego de um dolar em pesos 
mexicanos triplicou. Mas, como o Mexico teve uma 
inflagao mais alta que os Estados Unidos, a taxa de 
cambio real, que mede o prego relativo dos bens e 
servigos mexicanos, terminou mais ou menos onde 
estava. 

Fonte: OECD Factbook 2005. 




742 PARTE XVI A ECONOMIA ABERTA 


ELSEVIER 



Paridade do poder de compra versus taxa 
de cambio nominal, 1990-2003 


A paridade do poder de compra entre os Estados 
Unidos e o Canada, a taxa de cambio pela qual uma 
cesta de bens e servigos custaria o mesmo montante 
em ambos os parses, mudou pouco durante o periodo 
apresentado, ficando proxima de 1,02 dolar 
canadense por 1 dolar americano. Mas a taxa de 
cambio nominal flutuou bastante. 

Forte: OECD Factbook 2005. 



Paridade do poder de compra 

Um instrumento util para analisar taxas de cambio, estrei- 
tamente relacionado ao conceito de taxa de cambio real, e 
conhecido como paridade do poder de compra. A paridade 
do poder de compra entre as moedas de dois paises e a taxa 
de cambio nominal pela qual uma dada cesta de bens e ser¬ 
vigos custaria o mesmo montante em cada um dos paises. 
Suponhamos, por exemplo, que uma cesta de bens e servi¬ 
gos custe $100 nos Estados Unidos e 1.000 pesos no Mexi¬ 
co. Entao, a paridade do poder de compra e 10 pesos por 
um dolar. A essa taxa de cambio, 1.000 pesos = $100, de 
modo que a cesta de mercado custa o mesmo montante em 
ambos os paises. 

Calculos da paridade do poder de compra normalmente 
sao feitos estimando o custo de uma variada cesta de mer¬ 
cado, contendo muitos bens e servigos, tudo, desde auto- 
moveis a verduras, de moradias a telefonemas. Mas, como 

! PARA MENTIS CURI0SAS ) 

I 

! ECONOMIA DO HAMBURGUER 


explica “Para Mentes Curiosas”, logo adiante, uma vez por 
ano o semanario The Economist publica uma lista de pari- 
dades de poder de compra baseada no custo de comprar 
uma cesta de mercado que content um unico item, um san- 
duiche Big Mac do McDonald’s. 

Taxas de cambio nominal quase sempre diferem da pari¬ 
dade do poder de compra. Algumas dessas diferengas sao 
sistematicas: em geral, os pregos sao mais baixos em paises 
pobres do que em paises ricos porque os servigos tendem a 
ser mais baratos em paises pobres. Mas, mesmo entre pai¬ 
ses que tern aproximadamente o mesmo nivel de desenvol- 
vimento economico, taxas de cambio nominais diferem 
consideravelmente da paridade de poder de compra. A Fi- 
gura 35-8 mostra a taxa de cambio nominal entre o dolar 
canadense e o dolar americano, medida como o numero de 
dolares canadenses por um dolar americano, de 1990 a 
2003, junto com uma estimativa da taxa de cambio da pari- 


-~-9 


Ja ha varios anos o semanario britanico 
The Economist vem produzindo uma 
comparagao anual do custo, em diferentes 
paises, de um item de consumo especifico 
que e possivel encontrar ao redor do 
mundo, um sanduiche Big Mac do 
McDonald's. A revista verifica o prego de 
um Big Mac em moeda local e em seguida 
calcula dois numeros: o prego de um Big 
Mac em dolares americanos usando a taxa 
de cambio corrente e a taxa de cambio 
pela qual o prego de um Big Mac seria 
igual ao seu prego nos Estados Unidos. Se 
a paridade do poder de compra valesse 
para o Big Mac, o prego em dolar de um 
Big Mac teria de ser o mesmo em toda 


parte. Se a paridade do poder de compra e 
boa teoria para o longo prazo, a taxa de 
cambio pela qual o prego de um Big Mac se 
equipara ao prego nos Estados Unidos 
poderia oferecer alguma orientagao sobre o 
nivel em que a taxa de cambio 
eventualmente vai parar. 

Na versao do indice do Big Mac de maio 
de 2004, havia algumas variagoes amptas no 
prego em dolar do Big Mac. Nos Estados 
Unidos seu prego era $2,90. Na China, 
convertido a taxa oficial de cambio, o Big 
Mac custava apenas $1,26. Na Dinamarca, no 
entanto, o prego era $4,46. 

0 indice do Big Mac indicou que o euro 
eventualmente iria cair em relagao ao dolar: a 


taxa de cambio da paridade do poder de 
compra era $1,06 por€l, contra uma taxa de 
cambio efetiva do mercado de $1,24. 0 iene 
japones, por outro lado, parecia depreciado: 
pela taxa de cambio da paridade do poder de 
compra do hamburguer, um dolar deveria 
custar€90,3, enquanto a taxa de mercado 
efetiva era €108. 

Estudos economicos serios da 
paridade do poder de compra requerem 
dados sobre os pregos de muitos bens e 
servigos. Acontece que as estimativas da 
paridade do poder de compra baseadas 
no indice do Big Mac normalmente nao 
sao tao diferentes das medidas mais 
sofisticadas. 
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dade do poder de compra entre os Estados Unidos e o Ca¬ 
nada durante o mesmo perlodo. A paridade do poder de 
compra nao mudou muito durante o periodo inteiro, por- 
que os Estados Unidos e o Canada tiveram aproximada- 
mente a mesma taxa de inflagao. Mas, no inicio do periodo, 
a taxa de cambio nominal estava abaixo daquela da parida¬ 
de do poder de compra, de modo que uma cesta de merca- 
do era mais cara no Canada do que nos Estados Unidos. Em 
2002, a taxa de cambio nominal estava muito acima da pa¬ 
ridade do poder de compra, de modo que uma cesta de 
mercado era muito mais barata no Canada do que nos Esta¬ 
dos Unidos. 

No longo prazo, contudo, a paridade do poder de com¬ 
pra e um indicador antecedente bastante bom das mudan- 
gas nas taxas de cambio nominal. Em especial, as taxas de 
cambio nominal entre palses com niveis similares de de- 
senvolvimento economico tendem a flutuar em torno de 
niveis que levam a custos similares para uma dada cesta de 
mercado. De fato, em julho de 2005, a taxa nominal de 
cambio entre os Estados Unidos e o Canada era 1,22 dolar 
canadense por 1 dolar americano - mais ou menos a mes¬ 
ma que a da paridade do poder de compra. 

e c t? u # v* rrf . e sv a c d. o . ... 0 

0 dolar e o deficit 

Como vimos, o nivel da taxa de cambio real afeta exporta- 
goes e importagoes. Quando a moeda de um pais tern uma 
apreciagao real, as exportagoes caem e as importagoes so- 
bem. Quando a moeda de um pais tern uma depreciagao 
real, as exportagoes sobem e as importagoes caem. E, como 
acabamos de afirmar, a conta corrente responde a mudan- 
gas na taxa de cambio real e nao na taxa de cambio nomi¬ 


nal. De fato, a relagao entre a taxa de cambio real e a conta 
corrente fica clara de acordo com dados dos Estados Uni¬ 
dos, que se mostram na Figura 35-9. 

Na Figura 35-9, a linha indicada como “taxa de cambio 
real” e o valor do dolar em termos de uma cesta de moedas 
estrangeiras, ajustado pelas diferengas nos niveis de pregos 
agregados. A taxa de cambio real e medida no eixo esquer- 
do e expressa em unidades de moeda estrangeira por dolar. 
Isso significa que, quando o dolar tern uma apreciagao real, 
a linha se move para cima: sao necessarias mais unidades 
de moeda estrangeira para comprar um dolar. Correspon- 
dentemente, quando o dolar tern uma depreciagao real, a li¬ 
nha se move para baixo: sao necessarias menos unidades de 
moeda estrangeira para comprar um dolar. 

A linha indicada por “deficit em conta corrente” e o de¬ 
ficit em conta corrente dos Estados Unidos como percenta- 
gem do PIB, medido no eixo direito. Como mostra um defi¬ 
cit, ela sobe quando as exportagoes caem ou as importagoes 
sobem, e cai quando as exportagoes aumentam ou as im¬ 
portagoes diminuem. 

Nos anos 80 houve uma relagao completamente nitida 
entre a taxa de cambio real e a conta corrente. Em base real, 
o dolar apreciou drasticamente na primeira metade dos 
anos 80; com uma grande defasagem, isso levou as exporta¬ 
goes a definharem e as importagoes a expandirem muito, o 
que por sua vez levou a que a conta corrente passasse a um 
deficit agudo. (Ainda nao chamamos a atengao para as de- 
fasagens no efeito da taxa de cambio, mas a experiencia 
mostra que leva tempo para que exportadores e importado- 
res respondam a mudangas na taxa de cambio.) Quando o 
dolar voltou a se depreciar, o deficit em conta corrente 
tambem diminuiu. 

O dolar e o deficit em conta corrente subiram de novo 
no fim dos anos 90. A apreciagao real do dolar nao foi tao 



0 dolar e o deficit em conta 
corrente, 1973-2003 


0 balango de pagamentos em conta corrente 
dos Estados Unidos seguiu em gerat os 
movimentos da taxa de cambio real. Aqui 
comparamos a taxa de cambio real dos Estados 
Unidos em relagao a uma cesta de moedas 
estrangeiras com o deficit em conta corrente, 
medido como percentagem do PIB. Note como 
a grande apreciagao e depreciagao do dolar 
americano nos anos 80 foi seguida, com 
defasagem, por grandes aumentos e 
diminuigoes do deficit em conta corrente. 
Fonte: OECD Economic Outlook. 



Deficit 
em conta 
corrente 
(% do PIB) 
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grande quanto no episodio dos anos 80, mas o deficit em 
conta corrente aumentou ainda mais. Isso provavelmente 
refletiu outros fatores, tais como o rapido crescimento das 
industrias de exportagao na China. Mesmo assim, o quadro 
geral confirma decisivamente a ideia de que mudangas na 
taxa de cambio real tem um forte efeito sobre o balango em 
conta corrente. f: 


> As moedas sao comercializadas no mercado de cambio, que | 
determina as taxas de cambio. 

I 

> Taxas de cambio podem ser medidas de duas maneiras. Para i 
evitar confusao, os economistas dizem que uma moeda apre- j 
cia ou deprecia. A taxa de cambio de equilibria iguala a ofer- j 
ta e a demanda de moeda no mercado de cambio. 

Para levar em conta as diferengas nos niveis de prego nario- 
nais, os economistas calculam taxas de cambio reais. 

> As paridades de poder de compra indicam as taxa nominais de j 
cambio que igualariam os pregos de uma cesta de mercado. 


: 



1. 0 Mexico descobriu enormes reservas de petroieo e comega a 
exportar petroieo para os Estados Unidos. Descreva como isso 
afetaria o seguinte: 

a. A taxa de cambio peso-dolar nominal. 

b. As exportagoes mexicanas de outros bens e servigos. 

c. As importagoes mexicanas de bens e servigos. 

2. Uma cesta de bens e servigos que custa $100 nos Estados Uni¬ 
dos custa 800 pesos no Mexico, e a atual taxa de cambio nomi¬ 
nal e de 10 pesos por dolar. Nos cinco anos seguintes o custo 
dessa cesta de mercado aumenta para $120 nos Estados Unidos 
e para 1.200 pesos no Mexico, embora a taxa de cambio nomi¬ 
nal permanega em 10 pesos por dolar. Calcule o seguinte: 

a. A taxa de cambio real agora e passados 5 anos, supondo que 
o indice de pregos de hoje em ambos os paises seja 100. 

b. A paridade do poder de compra hoje e passados cinco anos. 

As respostas estao no fim do livro. 


POLITIC A CAMBIAL .o 

A taxa de cambio nominal, como outros pregos, e determi- 
nada pela oferta e a demanda. Diferente do prego do trigo 
ou do petroieo, no entanto, a taxa de cambio e o prego da 
moeda de um pais (em termos da moeda de outro pais). A 
moeda nao e um bem ou servigo produzido pelo setor pri- 
vado; e um ativo cuja quantidade e determinada pela poli- 
tica governamental. Em consequencia, os governos tem 
muito mais poder para influenciar taxas de cambio nomi¬ 
nais do que para influenciar pregos comuns. 

A taxa de cambio nominal e um prego muito importan- 
te: para muitos paises, a taxa de cambio determina o prego 


das importagoes; ela determina o prego das exportagoes; 
nas economias em que exportagoes e importagoes sao uma 
proporgao elevada do PIB, movimentos na taxa de cambio 
podem ter efeitos importantes sobre o produto agregado e 
sobre o nivel de pregos agregado. O que os governos fazem 
com o seu poder de influenciar esse prego tao importante? 

A resposta e: depende. Em diferentes epocas e em dife- 
rentes lugares, os governos adotaram uma variedade de re¬ 
gimes de taxa de cambio. Vamos tratar desses regimes, 
como eles sao implementados e como os governos esco- 
lhem um regime cambial. (A partir de agora vamos conven- 
cionar que quando nos referimos a taxa de cambio estamos 
pensando na taxa de cambio nominal.) 


Regimes de taxa de cambio 

Um regime de taxas de cambio e uma politica governa¬ 
mental de regras em relagao a taxa de cambio. Existem dois 
tipos principais de regime de taxa de cambio. Um pais tem 
uma taxa de cambio fixa quando o governo mantem a taxa 
de cambio em relagao a alguma outra moeda em uma meta 
especifica ou perto dela. Por exemplo, o governo de Hong 
Kong tem a politica oficial de estabelecer uma taxa de cam¬ 
bio de HK$ 7,4 por US$ 1. Um pais tem uma taxa de cambio 
flutuante quando o governo deixa a taxa de cambio mo- 
ver-se para onde o mercado a leve. Esta e uma politica se- 
guida pela Gra-Bretanha, o Canada e os Estados Unidos. 

Taxas de cambio fixas e taxas de cambio flutuantes nao 
sao as unicas possibilidades. Em varias epocas, os paises 
adotaram politicas de compromisso que estavam em algum 
ponto entre as taxas de cambio fixas e as flutuantes. Elas in- 
cluem taxas de cambio que sao fixas em qualquer momen- 
to dado no tempo, mas que sao ajustadas frequentemente, 
taxas de cambio que nao sao fixas, mas sao “administradas” 
pelo governo para evitar flutuagoes muito grandes, e taxas 
de cambio que flutuam dentro de certas “bandas cambiais”, 
mas que sao impedidas de sair fora daquelas bandas. Neste 
livro, contudo, vamos nos concentrar nos dois principais 
regimes cambiais. 

A questao imediata sobre a taxa de cambio fixa e como e 
posslvel para os governos fixarem a taxa de cambio quando 
a taxa de cambio e determinada por oferta e demanda. 


Como uma taxa de cambio pode ser 
mantida fixa? 

Para entender como e possivel para um pais fixar sua taxa 
de cambio, consideremos um pais hipotetico, Genovia, que 
por alguma razao decidiu fixar o valor da sua moeda, o 
geno, em 1,50 dolar americano. 

O problema obvio e que $1,50 pode nao ser a taxa de 
cambio de equilibrio no mercado cambial. A taxa de equi- 
librio pode ser mais alta ou mais baixa do que a meta cam- 
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bial. A Figura 35-10 mostra o mercado de cambio para ge¬ 
nos, com as quanddades de genos ofertadas e demandadas 
no eixo horizontal e a taxa de cambio do geno, medida em 
dolares por geno, no eixo vertical. O painel (a) mostra o 
caso em que a taxa de equilibrio do geno esta abaixo da 
meta cambial. O painel (b) mostra o caso em que o valor de 
equilibrio do geno esta acima da meta cambial. 

Vejamos primeiro o caso em que o valor de equilibrio do 
geno esta abaixo da meta da taxa de cambio. Como mostra 
o painel (a) da Figura 35-10, quando a taxa de cambio esta 
na meta, ha um excedente de genos no mercado cambial 
que normalmente pressionaria para baixo o valor do geno. 
Como o governo de Genovia da apoio ao valor do geno 
para manter a taxa de cambio onde ele quer? Ha tres res- 
postas possiveis, e todas elas foram usadas pelos governos 
em algum momento. 

Uma maneira pela qual o governo de Genovia pode apoiar 
o geno e “enxugar” o excedente de genos comprando sua 
propria moeda no mercado de cambio. As compras ou ven- 
das governamentais no mercado de cambio sao chamadas de 
intervengao no mercado de cambio. Para comprar genos no 
mercado cambial e obvio que o governo de Genovia tem de 
ter dolares para trocar por genos. De fato, a maioria dos go¬ 
vernos mantem reservas cambiais, estoques de moeda es- 
trangeira (em geral dolares ou euros) que eles podem usar 
para comprar sua propria moeda a fim de apoiar seu prego. 

Mencionamos antes neste capitulo que uma parte im- 
portante do fluxo de capitais internacionais e o resultado 
de compras e vendas de ativos estrangeiros pelos governos 


e bancos centrais. Agora vimos por que os governos ven- 
dem ativos estrangeiros: eles estao apoiando sua propria 
moeda atraves de intervengoes no mercado de cambio. 
Como veremos em seguida, governos que mantem baixo o 
valor da sua moeda atraves de intervengoes no mercado de 
cambio precisam comprar ativos estrangeiros. Antes disso, 
contudo, vamos considerar outras maneiras como os go¬ 
vernos fixam taxas de cambio. 

Em vez de intervir no mercado de cambio, o governo 
de Genovia pode tentar deslocar as curvas de oferta e de 
demanda do geno no mercado de cambio. Os governos em 
geral fazem isso modificando a politica monetaria. Por 
exemplo, para apoiar o geno, o banco central de Genovia 
pode aumentar as taxas de juros genovianas. Isso aumenta 
o fluxo de capital para Genovia, aumentando a demanda 
de genos, ao mesmo tempo em que reduz a saida de capi¬ 
tal de Genovia, reduzindo a oferta de genos. Assim, tudo o 
mais mantido constante, um aumento na taxa de juros de 
um pais aumentara o valor de sua moeda. 

Finalmente, o governo de Genovia pode apoiar o geno 
reduzindo a oferta de genos no mercado cambial. Ele pode 
fazer isso exigindo que os residentes no pais que queiram 
comprar moeda estrangeira tenham uma licenga, e dando 
essas licengas apenas a pessoas que fagam transagoes apro- 
vadas pelo governo (tais como a compra de bens importa- 
dos que o governo de Genovia julgue essenciais). Sistemas 
de licenciamento que limitam o direito dos individuos de 
comprar moeda estrangeira sao chamados de controles 
cambiais. Tudo o mais mantido constante, controles cam- 



Intervengao no mercado de cambio 


(a) Fixando taxa de cambio 
acima do seu valor de equilibrio 



Em ambos os paineis, o pais imaginario Genovia esta 
tentando manter o valor de sua moeda, o geno, fixo em 1,50 
dolar por geno. No painel (a) ha um excedente de genos no 
mercado cambial. Para impedir que o geno caia, o governo de 


(b) Fixando taxa de cambio 
abaixo do seu valor de equilibrio 



Genovia tem de comprar genos e vender dolares. No painel 
(b) ha escassez de genos. Para impedir que o geno se eleve, 
o governo de Genovia tem de vender genos e comprar 
dolares. 
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biais aumentam o valor da moeda de um pais. 

Ate agora estivemos discutindo a situagao em que o go- 
verno esta tentando impedir uma depreciagao do geno. Su- 
ponhamos que, em vez disso, a situagao seja a que aparece 
no painel (b) da Figura 35-10, em que o valor de equilibrio 
do geno esta acima da meta da taxa de cambio e ha uma es- 
cassez de genos. Para manter a meta da taxa de cambio, o 
governo de Genovia pode usar as mesmas tres opgoes basi- 
cas no sentido inverso. Ele pode intervir no mercado cam- 
bial, neste caso vendendo genos e adquirindo dolares, o que 
aumentara suas reservas de moeda estrangeira. Ele pode re- 
duzir a taxa de juros para aumentar a oferta de genos e re- 
duzir sua demanda. Ou ele pode impor controles cambiais 
que limitem a capacidade dos estrangeiros de comprar ge¬ 
nos. Todas essas agoes, tudo o mais mantido constante, re- 
duzirao o valor do geno. 

Como dissemos, todas essas tres tecnicas tern sido usa- 
das para administrar taxas de cambio fixas. Mas ainda nao 
dissemos se fixar a taxa de cambio e uma boa ideia. De fato, 
a escolha do regime cambial coloca um dilema para os res- 
ponsaveis pela politica economica, porque tanto taxas de 
cambio fixas quanto flutuantes apresentam vantagens e 
desvantagens. 


0 dilema do regime cambial 

Poucas questoes de macroeconomia provocam tanta dis- 
cussao quanto a de decidir se um pais deve adotar taxa de 
cambio fixa ou flutuante. O motivo de tanta controversia e 
que ambos os lados podem ter razao. 

Para entender o argumento em favor do cambio fixo 
considere por um momento como e facil fazer negocios 
atravessando as fronteiras dos estados dentro dos Estados 
Unidos. Ha uma serie de fatores que tornam o comercio in- 
terestadual mais facil, mas uma delas e a ausencia de qual- 
quer incerteza sobre o valor da moeda: um dolar e um dolar 
tanto em Nova York quanto em Los Angeles. 

Comparado com isso, um dolar nao e um dolar nas 
transagoes entre Nova York e Toronto. A taxa de cambio 
entre o dolar canadense e o dolar americano flutua, e as 
vezes a flutuagao e consideravel. Se uma firma americana 
promete pagar a uma firma canadense um certo montan- 
te em dolares daqui a um ano, o valor dessa promessa na 
moeda canadense pode variar em 10% ou mais. Essa in¬ 
certeza tern um efeito desestimulador do comercio entre 
os dois paises. Dessa forma, um dos meritos de uma taxa 
de cambio fixa e a certeza sobre o valor futuro de uma 
moeda. 

Existe tambem, em alguns casos, um beneficio adicional 
de adotar uma taxa de cambio fixa. Ao se comprometer 
com uma taxa de cambio fixa, um pais tambem esta se 


comprometendo a evitar politicas inflacionarias. Por 
exemplo, em 1991, a Argentina, que tern uma longa histo- 
ria de politicas irresponsaveis que levaram a inflagao seve- 
ra, adotou uma taxa de cambio fixa de um dolar por peso 
argentino, em uma tentativa de se comprometer com poli¬ 
ticas nao-inflacionarias no futuro. (O regime de cambio 
fixo da Argentina teve um colapso desastroso no fim de 
2001. Mas essa e outra historia.) 

O ponto e que ha alguma vantagem economica em ter 
uma taxa de cambio estavel. De fato, como explica o pro¬ 
ximo “Para Mentes Curiosas”, os beneficios presumiveis 
de taxas de cambio estaveis motivaram o sistema interna- 
cional de taxas de cambio fixas criado depois da Segunda 
Guerra Mundial e foi uma das principals razoes para a 
criagao do euro. 

Infelizmente tambem ha custos em fixar a taxa de cam¬ 
bio. Para estabilizar a taxa de cambio atraves de interven- 
goes no mercado cambial, um pais tem de ter grande 
quantidade de reservas de moeda estrangeira - o que nor- 
malmente e um investimento de baixo retorno. Alem do 
mais, mesmo reservas elevadas podem se exaurir rapida- 
mente quando ha vultosas saidas de capital de um pais. Se 
um pais opta por estabilizar a taxa de cambio ajustando a 
politica monetaria, em vez de usar a intervengao no mer¬ 
cado de cambio, ele precisa desviar a politica monetaria 
de outros objetivos, notadamente os de estabilizar o pro- 
duto e a laxa de inflagao. Finalmente, controles de cam¬ 
bio, como cotas e tarifas de importagao, distorcem os in¬ 
centives as importagoes e exportagoes. Eles tambem po¬ 
dem provocar custos substanciais em termos de excesso 
de burocracia e corrupgao. 

Temos, portanto, um dilema. Deveria um pais deixar 
sua moeda flutuar, o que deixa a politica monetaria dispo- 
nivel para a estabilizagao macroeconomica, mas cria in¬ 
certeza para as empresas? Ou deveria o pais fixar a taxa de 
cambio, o que elimina a incerteza, mas significa abdicar 
da politica monetaria ou, entao, adotar controles de cam¬ 
bio ou ambas as coisas? Diferentes paises chegaram a con- 
clusoes diferentes em epocas diversas. A maioria dos pai¬ 
ses europeus, exceto a Gra-Bretanha, acreditam ha muito 
tempo que as taxas de cambio entre as principais econo- 
mias europeias, cujo comercio internacional e predomi- 
nantemente entre elas proprias, deveriam ser fixas. Mas o 
Canada parece contente com uma taxa de cambio flutuan¬ 
te com os Estados Unidos, ainda que o comercio com os 
Estados Unidos represente a maior parte do comercio ex¬ 
terior do Canada. 

Felizmente nao precisamos resolver esse dilema aqui. 
No resto do capitulo vamos considerar os regimes cambiais 
como dados, e indagar como eles afetam a politica macroe¬ 
conomica. 
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I PARA MENTES CURIO 

( DE BRETTON WOODS AO EURO 

Em 1944, quando a Segunda Guerra Mundial 
ainda nao havia terminado, representantes 
das nagoes aliadas se encontraram em 
Bretton Woods, no estado americano de New 
Hampshire, para estabelecer um sistema 
monetario international para o pos-guerra, 
com taxas de cambio fixas entre as principals 
moedas. 0 sistema teve grande exito no 
inicio, mas sofreu um cotapso em 1971. 

Depois de um intervals confuso, durante o 
qual os responsaveis pela politica economica 
tentaram sem sucesso estabelecer um novo 
sistema de taxas de cambio fixas, em 1973 a 
maioria dos parses economicamente 
avangados tinha passado a taxas de cambio 
flutuantes. 

Na Europa, contudo, muitos responsaveis 
pela politica economica estavam insatisfeitos 
com as taxas de cambio flutuantes que eles 
acreditavam provocar incerteza excessiva 
para os negocios. Do fim dos anos 70 em 
diante, eles tentaram varias vezes criar um 
sistema de taxas de cambio mais ou menos 
fixas na Europa, culminando em um arranjo 
conhecido como mecanismo de taxas de 
cambio. (0 mecanismo de taxas de cambio 
.. — 
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estritamente era um sistema de "bandas 
cambiais", ou seja, as taxas de cambio 
deviam mover-se dentro de uma banda 
estreita, mas nao sair fora dela.) E em 1991 
eles concordaram em dar o ultimo passo em 
materia de taxas de cambio fixas: uma moeda 
europeia comum, o euro. Para surpresa de 
muitos analistas, eles o conseguiram; hoje 
em dia, a maioria da Europa abandonou a 
moeda nacional em favor do euro. 

A Figura 35-11 ilustra a historia dos 
arranjos cambiais da Europa. Ela mostra a 
taxa de cambio entre o franco frances e o 
marco alemao, medida como francos por 
marco, desde 1971. A taxa de cambio 
flutuou fortemente no inicio. Os platos 
que se podem observar nos dados, 
periodos em que a taxa de cambio flutuou 
apenas modestamente, sao periodos em 
que estavam em processo tentativas de 
restaurar as taxas de cambio fixas. 0 
mecanismo de taxas de cambio, depois de 
algumas tentativas de iniciar que 
falharam, tornou-se efetivo em 1987, 
estabilizando a taxa de cambio em cerca 
de 3,4 francos por marco. (As fortes 
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oscilagoes em 1992-1993 refletem duas 
crises cambiais, episodios em que amplas 
expectativas de uma desvalorizagao 
iminente levaram a fluxos de capital 
volumosos, mas temporaries.) 

Em 1999, a taxa de cambio foi 
"congelada", ou seja, nao foram permitidas 
mais flutuagoes, pois os parses se 
preparavam para mudar de francos e marcos 
para euros. No fim de 2001, o franco e o 
marco deixaram de existir. 

A transigao para o euro nao foi sem 
custos. Quando a maioria dos parses da 
Europa tern a mesma moeda, eles precisam 
ter tambem a mesma politica monetaria. 

Mas as condigoes economicas nos diferentes 
parses nao sao sempre as mesmas, pode 
haver um boom na Espanha enquanto ha 
estagnagao na Alemanha. Em tais casos, a 
Espanha quer aumentar a taxa de juros, mas 
a Alemanha quer corta-la. Os europeus agora 
se queixam de uma politica monetaria "de 
tamanho unico". Na verdade, uma pesquisa 
de opiniao de maio de 2005 verificou que 
56% dos alemaes preferiam voltar a sua velha 
moeda, o marco. 


A China fixa o yuan 

No inicio do seculo XXI, a China oferece um exemplo mar- 
cante de quanto esforgo os paises as vezes fazem para man- 
ter sua taxa de cambio fixa. Vejamos os antecedentes: o su¬ 
cesso espetacular da China como exportador levou a um 
superavit crescente em sua conta corrente. Ao mesmo tem¬ 


po investidores privados tornaram-se cada vez mais inte- 
ressados em transferir fundos para a China, para aproveitar 
as vantagens de sua economia interna em rapido cresci- 
mento. Esses fluxos de capital foram um pouco contidos 
por controles cambiais, mas continuaram a entrar de qual- 
quer modo. Em virtude do superavit em conta corrente e 
da entrada de capital privado, a China se encontrou na po- 
sicao descrita pelo painel (b) da Figura 35-10: ao nivel da 



O caminho em direqao ao euro 

A taxa de cambio entre o franco frances e o marco 
alemao conta a historia da longa marcha da Europa 
rumo a uma moeda comum. As nagoes europeias 
fizeram varias tentativas de fixar taxas de cambio 
nos anos 70 e 80. As duas primeiras tentativas 
fracassaram, mas a partir de 1987 em geral tiveram 
exito. A taxa de cambio foi "congelada" no fim dos 
anos 90 e, ao final de 2001, o franco e o marco 
foram substituidos pelo euro. 

Fonte-. Federal Reserve Bank of St. Louis. 
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meta da taxa de cambio, a demanda de yuans excedia a 
oferta. Mas o governo chines estava decidido a manter a 
taxa de cambio fixa em 8,28 yuans por dolar. 

Para manter a taxa de cambio fixa, a China teve que fa- 
zer intervengoes macigas no mercado de cambio, venden- 
do yuans, comprando moedas de outros paises (sobretudo 
o dolar americano) no mercado de cambio e adicionando 
estas a suas reservas. Em 2004, as intervengoes cambiais da 
China foram de $194 bilhoes, elevando o total de suas re¬ 
servas cambiais a $655 bilhoes. 

Para ter uma ideia de como sao grandes essas somas, re- 
cordemos que o PIB nominal da China, convertido em do- 
lares a taxa de cambio prevalecente, era $1,65 trilhao. 
Assim, em 2004, a China comprou dolares e outras moedas 
em um montante equivalente a 12% do seu PIB. Isto e 
como se o governo americano tivesse comprado o equiva¬ 
lente a $1,3 trilhao em ienes e euros em um unico ano, e 
continuasse a comprar ienes e euros mesmo que estivesse 
ja sentado em uma pilha de moeda estrangeira no valor de 
$4 trilhoes. A expectativa dos economistas era que a China 
compraria ainda mais moeda estrangeira em 2005. 

A China continuara acumulando reservas cambiais nes- 
se ritmo? Em 21 de julho de 2005, a China anunciou um 
novo esquema segundo o qual fixaria o valor do yuan de 
acordo com uma cesta de moedas, em vez do dolar sozi- 
nho. Indicou tambem que poderia aumentar o valor do 
yuan em termos dessa cesta de moedas ao longo do tempo. 
Inicialmente, contudo, esse novo esquema levou a uma 
apreciagao do yuan de apenas 2%. SI 



j » Os paises escolhem regimes de taxa de cambio diferentes. 0s ! 
' dois principal's regimes sao taxa de cambio fixa e taxa de ! 
cambio flutuante. 

j > Taxas de cambio podem ser fixadas atraves de intervenqao i 
i no mercado de cambio, usando reservas de moeda estrangei- j 
ra. Os paises podem usar tambem politicas domesticas para 
j deslocar a oferta e a demanda de moeda estrangeira no mer- 
cado ou podem impor controles cambiais. 

| > Escolher um regime de taxas de cambio coloca um dilema: ! 
| taxas de cambio estaveis sao boas para os negocios. Mas 
manter elevadas reservas cambiais sai caro. Usar a politica 
| interna para fixar taxas de cambio torna mais dificil perse- 
j guir outros objetivos macroeconomicos, e controles de cam- 
j bio distorcem os incentivos. 


TESTE SEU ENTEND1MENT0 35-3 


1. Trace um diagrama semelhante ao da Figura 35-10 representando 
a situagao das reservas de moeda estrangeira da China no inirio de 
2005, antes de sua mudanga de politica cambial. ( Dica: Expresse a 
taxa de cambio na forma de dolares por yuan.) Em seguida, mostre 
com um diagrama como cada uma das mudangas de politica se- 
guintes poderia eliminar o desequilibrio no mercado: 


a. Uma apreciagao do yuan. 

b. Estabelecer restrigoes aos estrangeiros que querem investir 
na China. 

c. Remover restrigoes aos Chineses que querem investir no ex¬ 
terior. 

d. Impor impostos a certas exportagoes chinesas, como as de 
vestuario, que estao causando protestos politicos nos paises 
importadores. 

As respostas estao no fim do livro. 


TAXAS DE CAMBIO E POLITICA 
MACR0EC0N0MICA. o 

Uma olhada na historia da politica macroeconomica na 
Gra-Bretanha nos ultimos 50 anos toca todos os temas que 
cobrimos em nosso estudo da macroeconomia ate agora. 
Responsaveis pela politica economica britanica lutaram com 
inflagao e desemprego e pensaram sobre como conseguir 
crescimento de longo prazo mais rapido. Mas a historia ma¬ 
croeconomica da Gra-Bretanha revela tambem outras preo- 
cupagoes, notadamente a pergunta sobre se convem fixar a 
taxa de cambio da libra e, em caso afirmativo, em que nivel. 
Como aprendemos na historia introdutoria deste capitulo, a 
possibilidade de mudangas futuras no regime cambial pesa 
no horizonte mesmo quando a taxa de cambio e flutuante. E 
a analise da politica monetaria em grande medida focaliza 
como ela afeta a taxa de cambio e o balango de pagamentos. 
Em outros termos, o fato de que as modernas economias sao 
abertas ao comercio internacional e aos fluxos de capital in- 
ternacional acrescenta um nivel de complexidade adicional 
a analise da politica macroeconomica. Vamos examinar tres 
questoes de politica economica levantadas pela macroeco¬ 
nomia de economia aberta. 

Desvalorizagao e valorizagao de taxas de 
cambio fixas 

Historicamente, taxas de cambio fixas nao foram compro- 
missos permanentes. Algumas vezes, os paises que tinham 
uma taxa de cambio fixa mudaram para uma taxa de cam¬ 
bio flutuante, como fez a Argentina tern 2001. Em outros 
casos, mantiveram a taxa de cambio fixo, mas mudaram a 
meta para sua taxa de cambio. Esses ajustamentos na meta 
eram comuns durante a era de Bretton Woods descrita no 
ultimo “Para Mentes Curiosas”, com o titulo “De Bretton 
Woods ao euro”. Por exemplo, em 1967, a Gra-Bretanha 
mudou a taxa de cambio em relagao ao dolar de $2,80 por 
libra para $2,40 por libra. Um exemplo moderno e a China: 
como foi explicado no ultimo “Economia em Agao”, a Chi¬ 
na manteve uma taxa de cambio fixa em relagao ao dolar 
americano de 1994 ate 2005, mas mudou seu regime cam¬ 
bial em julho de 2005. 
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Uma redugao no valor de uma moeda que esta em um 
regime de taxa de cambio fixa e denominada desvaloriza¬ 
gao. Como ja aprendemos, uma depreciacao e um movi- 
mento para baixo em uma moeda em relacao as demais. 
Desvalorizagao e uma depreciagao devida a uma revisao de 
meta de uma taxa de cambio fixa. Um aumento no valor de 
uma moeda fixado em regime de taxa de cambio fixo e de- 
nominado uma valorizagao. 

Uma desvalorizagao, assim como uma depreciagao, tor- 
na os bens domesticos mais baratos em termos da moeda 
estrangeira, o que leva a exportagoes mais altas. Ao mesmo 
tempo, torna os bens estrangeiros mais caros em termos da 
moeda dom6stica, o que reduz as importagoes. O efeito e 
aumentar o balango dos pagamentos em conta corrente. De 
modo correspondente, uma valorizagao torna os bens do¬ 
mesticos mais caros em termos da moeda estrangeira, o que 
reduz as exportagoes, e torna os bens estrangeiros mais ba¬ 
ratos em moeda domestica, o que aumenta as importagoes. 
Assim, uma valorizagao reduz o balango dos pagamentos 
em conta corrente. 

Desvalorizagoes e valorizagoes servem a duas finalidades 
quando o regime e de taxas de cambio fixas. Em primeiro lu- 
gar, elas podem ser usadas para eliminar escassez ou excesso 
de moeda estrangeira no mercado. Por exemplo, no inicio de 
2005, alguns economistas recomendavam que a China valo- 
rizasse o yuan, de modo que ela nao tivesse que comprar 
tantos dolares americanos no mercado de cambio. 

Em segundo lugar, desvalorizagao e valorizagao podem 
ser usadas como instrumentos de politica macroeconomi¬ 
ca. Uma desvalorizagao, ao aumentar exportagoes e reduzir 
importagoes, aumenta a demanda agregada. Dessa forma, 
uma desvalorizagao pode ser usada para reduzir ou elimi¬ 
nar um hiato de recessao. Uma valorizagao tern o efeito 
oposto, reduzindo a demanda agregada. Assim, uma valori¬ 
zagao pode ser usada para reduzir ou eliminar um hiato de 
inflagao. 


Politica monetaria com cambio flutuante 

Em um regime de taxas de cambio flutuantes, o banco cen- 1 
tral do pais retem sua capacidade de adotar uma politica ; 
monetaria independente: ele pode aumentar a demanda ' 
agregada cortando taxas de juros ou reduzir a demanda ! 
agregada aumentando a taxa de juros. Mas a taxa de cam- ; 
bio acrescenta uma outra dimensao aos efeitos da politica ‘ 
monetaria. Para ver por que, voltemos ao pais hipotetico de I 
Genovia, para indagar o que acontece quando o banco cen- ; 
tral corta a taxa de juros. ! 

Da mesma forma que em uma economia fechada, uma ; 
taxa de juros mais baixa leva a gastos de investimento e de ' 
consumo mais elevados. Mas o declinio na taxa de juros ! 
afeta tambem o mercado de cambio. Os estrangeiros tem ; 
menos incentivo para transferir fundos para Genovia, pois 1 
eles receberao uma taxa de retorno mais baixa sobre seus ; 
emprestimos. Em conseqtiencia, eles tem menos necessi- > 
dade de trocar dolares por genos, de modo que a demanda ; 
de genos cai. Ao mesmo tempo, os residentes de Genovia ; 
passam a ter mais incentivo para transferir fundos para o ’ 
exterior, porque a taxa de retorno sobre emprestimos con- ; 
cedidos no mercado domestico caiu, tornando o investi- ' 
mento fora do pais mais atraente. Em conseqtiencia, eles ; 
precisam trocar mais genos por dolares, de modo que a 
oferta de genos aumenta. 1 

A Figura 35-12 mostra o efeito de uma redugao da taxa ; 
de juros no mercado de cambio. A curva de demanda de ge- ! 
nos se desloca para a esquerda, de D x para D 2 , e a curva de ; 
oferta se desloca para a direita, de Sj para S 2 . A taxa de cam- ’ 
bio de equilibrio, medida em dolares por geno, cai de XR 2 
para XR 2 . Isto e, uma redugao na taxa de juros de Genovia 
causa uma depreciagao do geno. 

A depreciagao do geno, por sua vez, afeta a demanda ; 
agregada. Ja vimos como uma desvalorizagao - depreciagao - 
que e o resultado de mudanga em uma taxa de cambio fixa ! 
- aumenta as exportagoes e reduz as importagoes, aumen- 



Polftica monetaria e taxa de cambio 


Mostramos aqui o que acontece no mercado de 
cambio quando Genovia reduz sua taxa de juros. 
Residentes de Genovia tem um incentivo menor 
para manter seus fundos dentro do pais, e assim 
investem mais no exterior. Em conseqiiencia, a 
oferta de genos se desloca para a direita, de 5j 
para S 2 . Enquanto isso, os estrangeiros tem menos 
incentivos para transferir fundos para Genovia, de 
modo que a demanda de genos se desloca para a 
esquerda, de Dj para 0 2 . 0 geno se deprecia: a 
taxa de cambio de equilibrio cai de XR 1 para XR Z . 


Taxa de 
cambio 
(dolares 
por geno) 


XR, 


3. ...levando 
a uma depre- -| 
ciagao do geno 

XR. 



1. Depots que a 
taxa de juros cai, os 
genovianos investem 
mais no exterior, 
comprando mais 
dolares e vendendo 
mais genos... 

2. ...e os 

n estrangeiros investem 
1 menos em Genovia, 
reduzindo sua 
demanda de genos... 


Quantidade de genos 
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tando dessa forma a demanda agregada. A depreciagao que 
resulta de um corte na taxa de juros tem o mesmo efeito: 
aumenta as exportagoes e reduz as importagoes, aumen- 
tando a demanda agregada. 

Em outras palavras, em um regime de taxas de cambio 
flutuantes, a politica monetaria tem efeitos que vao alem 
daqueles que descrevemos ao examinar economias fecha- 
das. Em uma economia fechada, uma redugao na taxa de 
juros leva a um aumento na demanda agregada porque leva 
a mais gastos de investimento e de consumo. Em uma eco¬ 
nomia aberta com uma taxa de cambio flutuante, a redugao 
na taxa de juros leva a um aumento nos gastos de investi¬ 
mento e de consumo. Mas ela aumenta tambem a demanda 
agregada de outra forma: ela leva a uma depreciagao da 
moeda, o que aumenta as exportagoes e reduz as importa¬ 
goes, assim aumentando a demanda agregada. 

Ciclos economicos internacionais 

Ate agora discutimos macroeconomia, mesmo no caso da 
economia aberta, como se todos os choques de demanda 
se originassem na economia domestica do pais. Na reali¬ 
dade, contudo, as economias algumas vezes se defrontam 
com choques que vem do exterior. Por exemplo, reces- 
soes nos Estados Unidos historicamente levaram a reces- 
soes no Mexico. 

O ponto-chave e que mudangas na demanda agregada 
afetam a demanda por bens e servigos produzidos no exte¬ 
rior, assim como no pais: tudo o mais igual, uma recessao 
leva a uma queda nas importagoes e uma expansao leva a 
um aumento nas importagoes. Essa ligagao entre a deman¬ 
da agregada em diferentes economias nacionais e uma das 
razoes porque o ciclo economico em diferentes paises as 
vezes, mas nem sempre, parece estar em sincronia. O prin¬ 
cipal exemplo disso e a Grande Depressao, que afetou pai¬ 
ses em todo o mundo. 

Mas a amplitude dessa ligagao depende do regime cam- 
bial. Para ver por que, imaginemos o que acontece se uma 
recessao no exterior reduz a demanda das exportagoes pro- 
venientes de Genovia. A redugao da demanda estrangeira 
por bens e servigos genovianos e tambem uma redugao na 
demanda de genos no mercado de cambio. Caso Genovia 
tenha uma taxa de cambio fixa, o seu governo responde a 
esse declinio com uma intervengao no mercado de cambio. 
Mas se Genovia tem uma taxa de cambio flutuante, o geno 
se deprecia. Porque os bens e servigos de Genovia se tor- 
nam mais baratos para os estrangeiros no momento em que 
a demanda por exportagoes cai, a quantidade de bens e ser¬ 
vigos exportados nao cai tanto quanto cairia caso a taxa de 
cambio fosse fixa. Ao mesmo tempo, a queda no geno torna 
as importagoes mais caras para os genovianos, levando a 
uma queda nas importagoes. Ambos os efeitos limitam o 
declinio na demanda agregada de Genovia. 


Uma das virtudes da taxa de cambio flutuante, de acor- 
do com seus defensores, e que ela ajuda a proteger os paises 
das recessoes que se originam no exterior. Essa teoria pare- 
cia estar funcionando bem no inicio do seculo XXI: a 
Gra-Bretanha, com uma taxa de cambio flutuante, conse- 
guiu escapar de uma recessao que afetou o resto da Europa, 
e o Canada, que tambem tem taxa de cambio flutuante, so- 
freu uma recessao menos severa que a dos Estados Unidos. 

e c .0. n o. m i. a . e m a.c.a.o .o 

A alegria de uma libra desvalorizada 

No ultimo “Para Mentes Curiosas”, mencionamos o meca- 
nismo europeu de taxas de cambio, o sistema das taxas de 
cambio fixas europeias que abriu o caminho para a criagao 
do euro em 1999. A Gra-Bretanha aderiu a esse sistema em 
1990, mas retirou-se em 1992. A historia da saida da Gra- 
Bretanha do mecanismo europeu de taxas de cambio e um 
exemplo classico de politica macroeconomica em econo¬ 
mia aberta. 

A Gra-Bretanha originalmente fixou sua taxa de cambio 
pelos dois motivos descritos anteriormente neste capitulo: os 
lideres britanicos acreditavam que uma taxa de cambio fixa 
ajudaria a promover o comercio internacional, e eles espera- 
vam tambem que ela ajudasse a combater a inflagao. Mas, em 
1992, a Gra-Bretanha estava sofrendo de desemprego eleva- 
do: a taxa de desemprego em setembro de 1992 era superior a 
10%. Enquanto o pais mantivesse uma taxa de cambio fixa, 
nao havia muito que o governo pudesse fazer. Em particular, 
o governo nao podia cortar a taxa de juros, pois estava usando 
taxas de juros elevadas para apoiar o valor da libra esterlina. 

Em meados de 1992, os investidores comegaram a espe- 
cular contra a libra, vender libras na expectativa de que a 
moeda perderia valor. Essa especulagao contribuiu para 
encurralar o governo. Em 16 de setembro de 1992, a 
Gra-Bretanha abandonou sua taxa de cambio fixa. A libra 
imediatamente afundou 20% em relagao ao marco alemao, 
que era entao a moeda europeia mais importante. 

Naquela epoca, a desvalorizagao da libra prejudicou 
enormemente o prestigio do governo britanico. Mas o mi- 
nistro que ocupava entao o cargo equivalente ao de minis- 
tro das finangas alegou que estava feliz com o fato. “Minha 
mulher nunca me ouviu cantando no chuveiro antes”, de- 
clarou ele aos jornalistas. Havia varias razoes para sua ale¬ 
gria. Uma delas e que o governo britanico nao mais seria 
obrigado a fazer intervengoes macigas no mercado de cam¬ 
bio para apoiar o valor da libra. Outra razao e que uma des¬ 
valorizagao aumenta a demanda agregada, de modo que a 
queda da libra ajudaria a reduzir o desemprego. Finalmen- 
te, dado que a Gra-Bretanha nao mais tinha uma taxa de 
cambio fixa, tinha liberdade para perseguir uma politica 
monetaria expansionista. 
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De fato, os eventos subsequentes deixaram claro que a 
alegria do ministro das finanqas britanicas tinha funda- 
mento. O desemprego na Gra-Bretanha caiu nos dois anos 
seguintes, embora a taxa de desemprego aumentasse na 
Franga e na Alemanha. Mas uma pessoa que nao participou 
da melhoria na situagao do emprego foi o proprio ministro 
das finangas. Logo depois de seu comentario sobre cantar 
no chuveiro ele foi demitido. H 


> 6 R E V E R E VI S 


| > Os paises podem mudar as taxas de cambio fixas. Desvalori- 
zagao ou valorizagao podem contribuir para reduzir exce- 
dentes ou escassez no mercado de cambio e podem aumen- 
tar ou reduzir a demanda agregada. 
i > Em uma economia aberta com taxa de cambio flutuante, as 
j taxas de juros tambem afetam a taxa de cambio, e assim a 
politica monetaria afeta a demanda agregada atraves dos 
efeitos da taxa de cambio sobre importagoes e exportagoes. 
j > Como as importagoes de urn pais sao as exportagoes de ou- 
tro, os dclos economicos as vezes acontecem sincronizados 


entre os paises. Contudo, taxas de cambio flutuantes podem 
reduzir esse elo. 


lE«TENdIMEHT0 35-i 


1. Examine os dados da Figura 35-11. Onde se percebem desvalori- 
zagoes e valorizagoes do franco em relagao ao marco? 

2. No fim dos anos 80, economistas canadenses argumentaram 
que a politica de elevadas taxas de juros do banco central do 
Canada nao estava apenas causando desemprego, mas estava 
tambem tornando mais dificil para as manufaturas canadenses 
competir com os Estados Unidos. Explique essa queixa usando a 
analise de como a politica monetaria funciona quando as taxas 
de cambio sao flutuantes. 

As respostas estao no fim do livro. 

* 

Se o seu interesse foi despertado por references deste 
| capitulo a especulagao cambial e a crises cambiais, voce 
j pode encontrar um capitulo suplementar on-line que 
| explica como as expectativas podem alterar as taxas de 
! cambio e o balango de pagamentos, algumas vezes vio- 
i lentamente. Para ver este capitulo, acesse www.wort- 
hpublishers.com/ krugmanwells. 


RESUMO >>>>>>>>>>>>>>>> 


1. As contas do balango de pagamentos de um pais resumem 
suas transagoes com o resto do mundo. O balango de paga¬ 
mentos em conta corrente inclui o balango de pagamentos 
em bens e servigos, junto com balangos de renda de fator e 
transferences. A balanga comercial e um componente fre- 
quentemente citado do balango de pagamentos em bens e ser¬ 
vigos. O balango de pagamentos na conta financeira mede 


fluxos de capital. Por definigao, o balango de pagamentos em 
conta corrente mais o balango de pagamentos na conta finan¬ 
ceira totaliza zero. 

2. Fluxos de capital respondem a diferengas internacionais nas 
taxas de juros e outras taxas de retorno; eles podem ser anali- 
sados na pratica usando uma versao internacional do modelo 
da taxa de juros segundo os fundos para emprestimo, que 
mostra como um pais onde a taxa de juros seria baixa na au- 
sencia de fluxos de capital envia fundos para um pais onde a 
taxa de juros seria alta na ausencia de fluxos de capital. Os 
determinantes subjacentes dos fluxos de capital sao diferen¬ 
gas internacionais na poupanga e nas oportunidades para 
gastos de investimento. 

3. As transagoes com moeda se realizam no mercado de cambio. 
Os pregos pelos quais as moedas sao transacionadas sao as taxas 
de cambio. Quando a moeda de um pais ganha valor em relagao 
as demais moedas, ela aprecia; quando perde valor, deprecia. A 
taxa de cambio de equilibrio iguala a quantidade ofertada da 
moeda no mercado de cambio a quantidade demandada. 

4. Para obter valores que levam em conta as diferengas interna¬ 
cionais de taxas de inflagao, os economistas calculam a taxa 
de cambio real, que multiplica a taxa de cambio entre as 
moedas de dois paises pela razao entre os niveis de pregos 
desses paises. Um conceito relacionado, a paridade do poder 
de compra, e a taxa de cambio que torna igual em dois paises 
o custo de uma cesta de bens e servigos. 

5. Os paises adotam regimes cambiais diversos, regras que go- 
vernam a politica relativa a taxa de cambio. Os principals ti- 
pos de regime sao taxas de cambio fixas, quando o governo 
toma medidas para manter a taxa de cambio em uma meta 
prefixada, e taxas de cambio flutuantes, quando a taxa de 
cambio e livre para flutuar. Os paises podem fixar a taxa de 
cambio usando intervengao no mercado de cambio, que exi- 
ge que eles mantenham reservas cambiais que possam usar 
para comprar qualquer excedente de suas moedas. Finalmen- 
te, eles podem mudar politicas econSmicas domesticas, espe- 
cialmente a politica monetaria, para deslocar as curvas de de¬ 
manda e de oferta no mercado de moeda estrangeira (que al- 
guns chamam de mercado de divisas). 

6. Politicas cambiais colocam um dilema: ha vantagem em ter 
taxas de cambio estaveis, mas as politicas usadas para fixar a 
taxa de cambio tern custo. Intervengoes no mercado cambial 
exigem reservas elevadas, e controles de cambio distorcem os 
incentivos. Se a politica monetaria e usada para ajudar a fixar 
a taxa de cambio, ela deixa de estar disponivel para fins de 
politica economica domestica. 

7. Taxas de cambio fixas nao sao sempre permanentes. Os pai¬ 
ses com taxas de cambio fixas as vezes levam a cabo desvalo- 
rizagoes ou valorizagoes. Alem de contribuir para eliminar 
um excedente de moeda domestica no mercado de cambio, 
uma desvalorizagao aumenta a demanda agregada. De modo 
correspondente, uma valorizagao reduz a escassez de moeda 
domestica e reduz a demanda agregada. 

8. No regime de taxas de cambio flutuantes, a politica moneta¬ 
ria expansionista funciona em parte atraves da taxa de cam¬ 
bio: redugao nas taxas de juros domesticas leva a uma depre- 
ciagao e, atraves dela, a mais exportagoes e menos importa¬ 
goes, o que aumenta a demanda agregada. A politica moneta¬ 
ria contracionista tem o efeito inverso. 
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9. O fato de que as importagoes de um pais sao as exportagoes 
de outro cria um elo entre os ciclos economicos em diferentes 
paises. Taxas de cambio flutuantes, no entanto, podem redu- 
zir a forga dessa relagao. 


PALAVRAS-CHAVE >>>>>>>>>>> 


Contas do balango de pagamentos, p. 730 
Conta de bens e servigos do balango de pagamentos, p. 730 
Balanga do comercio de mercadorias (balanga comercial), p, 730 
Balango de pagamentos em conta corrente (conta 
corrente), p. 730 

Balango de pagamentos na conta financeira (conta 
financeira), p. 731 
Mercado de cambio, p. 737 
Taxas de cambio, p. 737 
Aprecia, p. 737 
Deprecia, p. 737 

Taxa de cambio de equilibrio, p. 739 
Taxa de cambio real, p. 740 
Paridade do poder de compra, p. 742 
Regime de taxas de cambio, P. 744 
Taxa de cambio fixa, p. 744 
Taxa de cambio flutuante, p. 744 
Intervengao no mercado de cambio, p. 743 
Reservas cambiais, p. 745 
Controles cambiais, p. 745 
Desvalorizagao, p. 749 
Valorizagao, p. 749 


PRQBLEMAS >>>>>>>>>>>>>> 


1. Como seriam classificadas as transagoes a seguir no balango de 
pagamentos dos Estados Unidos? Elas entrariam na conta cor¬ 
rente (como um pagamento recebido de estrangeiros ou feito a 
estrangeiros) ou na conta financeira (como a venda ou a com¬ 
pra de um ativo de um estrangeiro)? Como mudara o balango 
de pagamentos em conta corrente ou na conta financeira? 

a. Um importador frances compra uma caixa de vinho da 
California por $500. 

b. Uma americana que trabalha para uma companhia fran- 
cesa deposita o cheque de pagamento do seu salario, emi- 
tido para cobranga em um banco de Paris, na sua conta 
em um banco de Sao Francisco. 

c. Um americano compra um bonus de uma companhia ja- 
ponesa por $10,000. 

d. Uma instituigao de caridade americana envia $100,000 
para a Africa para ajudar moradores locais a comprar ali- 
mentos depois de uma colheita ruim. 

2. Na economia de Scottopia em 2005, as exportagoes foram 
$400 bilhoes em bens e $300 bilhoes em servigos, as importa¬ 
goes foram de $500 bilhoes em bens e $350 bilhoes em servi¬ 
gos, e o resto do mundo comprou $250 bilhoes de ativos de 
Scottopia. Qual foi o resultado da balanga comercial de Scot¬ 
topia? Qual foi o resultado do balango de pagamentos em 
conta corrente de Scottopia? Qual foi o balango de pagamen¬ 
tos na conta financeira? Qual foi o valor dos ativos do resto 
do mundo comprados por Scottopia? 


3. Na economia de Popania em 2005, as compras totais de ativos 
do resto do mundo feitas por Popania foram $300 bilhoes, as 
compras de ativos de Popania pelo resto do mundo foram $400 
bilhoes, e Popania exportou bens e servigos no valor de $350 bi¬ 
lhoes. Qual foi o balango de pagamentos na conta financeira de 
Popania em 2005? Qual foi seu balango de pagamentos em con¬ 
ta corrente? Qual foi o valor de suas importagoes? 

4. Suponha que Northlandia e Southlandia sejam os dois unicos 
paises do mundo que comerciam, que as duas nagoes tenham 
um balango de pagamentos em conta corrente e na conta fi¬ 
nanceira que fecha em zero, e que cada nagao considera que os 
ativos da outra sao identicos a seus proprios ativos. Usando os 
diagramas a seguir, explique como a oferta e a demanda de 
fundos para emprestimo, a taxa de juros e o balango de paga¬ 
mentos em conta corrente e na conta financeira mudarao em 
cada pais se fluxos de capital intemacional forem possiveis. 



Quantidade de fundos para emprestimo 



Quantidade de fundos para emprestimo 


5. Com base nas taxas de cambio para os primeiros dias de 2004 
e 2005 que se mostram na tabela a seguir, diga se o dolar ame¬ 
ricano apreciou ou depreciou em 2004. O movimento no va¬ 
lor do dolar tornou bens e servigos americanos mais ou me- 
nos atraentes para os estrangeiros? 


2 de janeiro de 2004 

US$1,79 compra 1 libra 
esterlina 

$33,98 dolares de Taiwan 
compram US$1 

US$0,78 compra 1 dolar 
canadense 

104,27 ienes japoneses 
compram US$1 

US$1,26 compra 1 euro 

1,24 franco suigo compra 
US$1 


3 de janeiro de 2005 

US$1,91 compra 1 libra 
esterlina 

$31,71 dolares de Taiwan 
compram US$1 

US$0,83 compra 1 dolar 
canadense 

106,95 ienes japoneses 
compram US$1 

US$1,38 compra 1 euro 

1,15 franco suigo compra 
US$1 
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6. Suponha que os Estados Unidos e o Japao sejam os unicos 
dois palses no mundo que comerciam. O que acontecera com 
o valor do dolar se acontecer o seguinte, tudo o mais mantido 
constante? 

a. O Japao relaxa algumas de suas restrigoes a importagao. 

b. Os Estados Unidos impoem algumas tarifas de importa¬ 
gao para bens japoneses. 

c. As taxas de juros nos Estados Unidos aumentam drastica- 
mente. 

d. Um relatorio informa que carros japoneses duram muito 
mais do que se havia imaginado antes, especialmente 
comparado com carros americanos. 

7. Em cada um dos cenarios seguintes, suponha que os dois pai- 
ses sejam os unicos que comerciam no mundo. Dada a infla- 
qao e a mudanga na taxa de cambio nominal, os bens de qual 
pais se tornam mais atraentes? 

a. Inflagao de 10% nos Estados Unidos e 5% no Japao; a taxa 
de cambio dolar-iene permanece a mesma. 

b. Inflagao de 3% nos Estados Unidos e 8% no Mexico; o 
dolar americano cai de 12,50 para 10,25 pesos mexi- 
canos. 

c. Inflagao de 5% nos Estados Unidos e 3% na zona do euro. 
O euro cai de $1,30 para $1,20. 

d. Inflagao de 8% nos Estados Unidos e 4% no Canada; o do¬ 
lar canadense aumenta de US$0,60 para US$0,75. 

8 . Comegando de uma posigao de equilibrio no mercado de 
cSmbio com um sistema de taxas de cambio fixas, como deve 
reagir um governo para manter fixa a taxa de cambio quando 
aumenta a demanda de bens e servigos do pais por parte do 
resto do mundo? 


9. Suponha que o banco central de Albemia tenha fixado o valor da 
sua moeda, o bem, em relagao ao dolar americano (a taxa de 
US$1,50 por 1 bem) e se comprometeu a manter essa taxa de 
cambio. Inicialmente o mercado de cambio para o bem esta em 
equilibrio, como se mostra no diagrama a seguir. Contudo, tanto 
americanos como albemianos comegam a acreditar que existe 
um grande risco em manter ativos de Albemia. Como resultado, 
eles nao estao dispostos a manter ativos de Albemia a nao ser que 
recebam uma taxa de retomo mais elevada do que ganham com 
ativos americanos. Como isso afetaria o diagrama? Se o banco 
central de Albemia tentar manter a taxa de cambio fixa usando 
politica monetaria, como isso afetara a economia de Albemia? 



10. Seu colega de estudos pergunta: “Se os bancos centrais per- 
dem sua capacidade de usar politica monetaria discricionaria 
com um sistema de taxas de cambio fixas, por que os paises 
concordariam em ter um sistema de taxas de cambio fixas?" 
Como voce responderia? 





Solutes para as questoes 
de "Teste seu entendimento" 


Esta segao oferece sugestoes de respostas para as questoes de “Teste seu entendimento” que se encontram em cada capitulo. 


Capitulo 1 

1-1 

1 . a. Isso ilustra o conceito de custo de oportunidade. Dado que 

ha urn maximo para o que uma pessoa pode comer em uma 
unica refeigao, comer uma fatia adicional debolo de choco¬ 
late implica deixar de comer alguma outra coisa, como 
uma fatia de torta de creme de coco. 

b. Isso ilustra o conceito de que recursos sao escassos. Mes- 
mo que existissem mais recursos no mundo, a quantia to¬ 
tal seria limitada. Em conseqitencia, ainda assim haveria 
escassez. Para que nao houvesse escassez, seria necessario 
que existisse uma quantidade ilimitada de tudo (inclusive 
tempo ilimitado na vida humana), o que e claramente im- 
possivel. 

c. Isso ilustra o conceito de que as pessoas normalmente ex- 
ploram as possibilidades de ntelhorar sua situagao. Estu- 
dantes procuram melhorar de situagao se matriculando 
para receber orientagao com os auxiliares de ensino de me- 
lhor reputagao e evitando aqueles que tem a reputagao de 
nao serem bons professores. Se existisse espago ilimitado 
nas aulas dos professores de melhor reputagao, elas nao te¬ 
nant as vagas esgotadas. 

d. Isso ilustra o conceito de analise marginal. Sua decisao de 
alocagao do tempo e uma decisao de "quanto’’: quanto tem¬ 
po gastar na ginastica versus quanto tempo passar estudan- 
do. A decisao e tomada comparando-se o beneficio de uma 
hora adicional de exercicio fisico com seu custo, o efeito 
sobre suas notas de uma hora menos de estudo. 

2. a. Sim. O aumento de tempo gasto na viagem e um custo que 

voce incorrera se aceitar o novo emprego. Esse tempo adi¬ 
cional em viagem - ou o equivalente, o beneficio que voce 
teria se gastasse esse tempo fazendo outra coisa - e um cus¬ 
to de oportunidade do novo emprego. 

b. Sim. Um dos beneficios do novo emprego e que voce estara 
ganhando $50,000. Mas se voce aceitar o novo emprego, 
tera de sacrificar seu emprego atual; isto e, voce deixara de 
ganhar seu atual salario de $45,000. Assim, $45,000 e um 
custo de oportunidade de aceitar o novo emprego. 

c. Nao. Um escritorio maior e um beneficio adicional do seu 
novo emprego e nao implica renunciar a alguma outra coi¬ 
sa. Portanto, nao e um custo de oportunidade. 

1-2 

.1 , a. Isso ilustra o conceito de que mercados em geral levam a 
eficiencia. Qualquer vendedor que queira vender um livro 
por pelo menos $X de fato vende a alguem disposto a com- 
prar um livro por $X. O resultado e que nao ha maneira de 
mudar a distribuigao dos livros-texto entre compradores e 


vendedores de tal modo que melhore a situagao de uma 
pessoa sem piorar a de outra. 

b. Isso ilustra o conceito de que ha ganhos do comercio. Os 
estudantes intercambiam o servigo de monitor com base 
nas suas diferentes competencias academicas. 

c. Isso ilustra o conceito de que quando os mercados nao al- 
cangam eficiencia, a intervengao do governo pode melho¬ 
rar o bem-estar social. Neste caso, o mercado, deixado a si 
mesmo, permitira que bares e boates imponham um custo 
a seus vizinhos na forma de barulho, custos que bares e bo¬ 
ates nao tem incentivo para levar em conta. Este e um re¬ 
sultado ineficiente, porque a sociedade em seu conjunto 
pode melhorar de situagao se bares e boates forem obriga- 
dos a reduzir seu ruido. 

d. Isso ilustra o conceito de que recursos devem ser usados da 
maneira mais eficiente para atingir os objetivos da socieda¬ 
de. Ao fechar clinicas de bairro e transferir os fundos para o 
hospital central, melhor assistencia medica podera ser ofe- 
recida a custo mais baixo. 

e. Ilustra o conceito de que mercados se movem em diregao 
ao equilibrio. Aqui, dado que livros com grau similar de 
desgaste se vendem aproximadamente pelo mesmo prego, 
nenhum comprador ou vendedor pode melhorar de situa¬ 
gao fazendo uma transagao diferente da que levou a cabo. 
Isso significa que o mercado de livros-texto usados se mo- 
veu para o equilibrio. 

2, a. Isso nao descreve um equilibrio. Muitos estudantes deseja- 
riani mudar seu comportamento e passar a comer no restau¬ 
rante. Por isso, a situagao descrita nao e de equilibrio. Um 
equilibrio sera estabelecido quando a situagao dos estudan¬ 
tes e igualmente boa comendo no restaurante ou na cafete¬ 
ria da faculdade - o que aconteceria se, digamos, os pregos 
do restaurante fossem mais altos que os da cafeteria. 

b. Esse e um equilibrio. Ao mudar de comportamento usando 
o onibus, sua situagao nao melhoraria. Portanto, voce nao 
tem incentivo para mudar seu comportamento. 

Capitulo 2 

2-1 

1. a. Falso. Um aumento de recursos disponiveis para usar na 
produgao de coco e peixe muda sua fronteira das possibili¬ 
dades de produgao, deslocando-a para fora. Isto se deve a 
que ele agora pode produzir mais peixe e coco que antes. 
Na figura a seguir, a linha indicada como a PPF original de 
Tom e a fronteira das possibilidades de produgao original 
de Tom, e a linha indicada como a PPF nova representa a 
fronteira de possibilidades de produgao decorrente de um 
aumento dos recursos disponiveis. 
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b. Verdade. Uma mudanpa tecnologica que permite a Tom 
pescar mais peixe para qualquer quantidade de coco colhi- 
do resulta em uma mudanpa na sua fronteira de possibili- 
dades de produpao. Isto se ilustra na figura: a nova frontei¬ 
ra das possibilidades de produpao esta indicada por “nova 
PPF’’, e a fronteira das possibilidades de produpao original 
por “PPF original”. Como a quantidade maxima de coco 
que Tom pode colher e a mesma de antes, a nova fronteira 
intercepta o eixo vertical no mesmo ponto que a fronteira 
velha. Mas como a quantidade maxima de peixe agora e 
maior, a nova fronteira intercepta o eixo horizontal a direi- 
ta da fronteira original. 



c. Falso. A fronteira das possibilidades de produpao ilustra a 
quanto de um bem uma economia precisa renunciar para 
ter mais de outro bem somente quando os recursos sao 
usados eficientemente. Em uma economia produzindo 
ineficientemente - isto e, no interior da fronteira nao ha 
necessidade de sacrificar uma unidade de um bem a fim 
de obter uma unidade de outro bem. Ao inves disso, ao 
tornar-se mais eficiente, esta economia pode ter mais de 
ambos os bens. 

2. a. Os Estados Unidos tern uma vantagem absoluta na produ¬ 
pao de automoveis porque sao necessarios menos america- 
nos (6) para produzir um carro em um dia do que italianos 
(8). Os Estados Unidos tern tambem uma vantagem abso¬ 
luta em maquinas de lavar roupa porque sao necessarios 
menos americanos (2) para produzir uma maquina de la¬ 
var em um dia do que italianos (3). 
b. Na Italia, o custo de oportunidade de uma maquina de la¬ 
var roupa em termos de automoveis e 3/8: 3/8 de um carro 
pode ser produzido com o mesmo numero de trabalhado- 
res e no mesmo tempo que leva produzir uma maquina de 
lavar roupa. Nos Estados Unidos, o custo de oportunidade 


de uma maquina de lavar roupa em termos de automoveis e 
2/6 = 1/3: 1/3 de um carro pode ser produzido com o mes¬ 
mo numero de trabalhadores e no mesmo tempo que leva 
produzir uma maquina de lavar roupa. Como 1/3 < 3/8, os 
Estados Unidos tern uma vantagem comparativa na produ¬ 
pao de maquinas de lavar roupa: para produzir uma maqui¬ 
na de lavar roupa e necessario sacrificar somente 1/3 de um 
carro nos Estados Unidos, mas 3/8 de um carro tern de ser 
sacrificados na Italia. Isso significa que a Italia tern uma 
vantagem comparativa em automoveis e isso pode ser 
verificado da maneira seguinte: o custo de oportunidade de 
um automovel em termos de maquinas de lavar na Italia e 
8/3 = 2 2/3: 2 2/3 de maquinas de lavar podem ser produzi- 
das no tempo que leva produzir um carro na Italia. E o cus¬ 
to de oportunidade de um automovel em termos de uma 
maquina de lavar nos Estados Unidos e 6/2 = 3:3 maquinas 
de lavar podem ser produzidas no tempo que leva produzir 
um carro nos Estados Unidos. 

c. Os maiores ganhos sao obtidos quando cada pais se espe- 
cializa em produzir o bem para o qual tern vantagem com¬ 
parativa. Por isso os Estados Unidos deveriam se especiali- 
zar em maquinas de lavar e a Italia, em automoveis. 

3 . Um aumento na quantidade de moeda gasta pelos domici- 
lios resulta em um aumento no fluxo de bens para as fami- 
lias. Isto, por sua vez, gera um aumento na demanda de fa- 
tores de produpao pelas firmas. Por conseguinte, ocorre 
um aumento no numero de empregos na economia. 

2-2 

1 , a. Essa e uma afirmapao normativa, porque estipula o que 

deve ser feito. Alem disso, pode nao haver uma resposta 
“correta”. Isto e, deveriam as pessoas ser impedidas de 
qualquer comportamento pessoal perigoso se elas gostam 
desse comportamento - como saltar de para-quedas? Sua 
resposta vai depender do seu ponto de vista. 

b. Esta e uma proposipao positiva porque descreve um fato. 

2. a. Verdade. Economistas muitas vezes t£m julgamentos de 

valor diferentes sobre a desejabilidade de um objetivo so¬ 
cial especifico. Mas, apesar dessas diferenpas de julgamen- 
to, eles tendem a concordar que a sociedade, quando deci- 
diu perseguir um dado objetivo social, deve adotar a politi- 
ca mais eficiente para atingir esse objetivo. Por conseguin¬ 
te, os economistas provavelmente concordariam em adotar 
a oppao de politica B. 

b. Falso. Desacordos entre economistas tendem a surgir mais 
porque eles baseiam suas conclusoes em modelos diferen¬ 
tes ou porque t£m julgamento de valor diferente sobre a de¬ 
sejabilidade da politica. 

c. Falso. Decidir quais os objetivos que uma sociedade deve- 
ria procurar alcanpar e uma questao de julgamentos de va¬ 
lor e nao uma questao de analise economica. 

Capitulo 3 

3-1 

1 , a. A quantidade de guarda-chuvas demandada e mais alta a 
qualquer prepo dado em dia de chuva do que em dia de sol. 
Este e um deslocamento para a direita da curva de deman¬ 
da, pois a qualquer prepo dado, a quantidade demandada 
aumenta. Isso implica que qualquer quantidade especifica 
pode agora ser vendida a um prepo mais alto. 
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b. A quantidade de telefonemas de fim de semana demandada 
aumenta em resposta a redugao de pregos. Isso e um movi- 
mento ao longo da curva de demanda de telefonemas. 

c. A demanda de rosas aumenta na semana do dia dos namo- 
rados. Este e um deslocamento para a direita da curva de de¬ 
manda. 

d. A quantidade demandada de gasolina cai em resposta a um 
momento no prego. Esse e um movimento ao longo da curva 
de demanda. 

2 

a. A quantidade ofertada de casas aumenta em resultado de 
um aumento nos pregos. Esse e um movimento ao longo da 
curva de oferta. 

b. A quantidade de morangos ofertada e maior a qualquer 
prego dado. Este e um deslocamento da curva de oferta para 
a direita. 

c. A quantidade de trabalho ofertada e mais baixa a qualquer 
salario dado. Este e um deslocamento para a esquerda da cur¬ 
va de oferta, comparada com a curva de oferta durante as fe- 
rias. Assim, a fim de atrair trabalhadores, as cadeias de lojas 
d e fast-food precisam oferecer salarios mais altos. 

d. A quantidade de trabalho ofertada sobe em resposta a um 
aumento de salarios. Esse e um movimento ao longo da 
curva de oferta. 

e. A quantidade de cabines ofertada e mais alta a qualquer 
prego dado. Este e um deslocamento para a direita da curva 
de oferta. 

3 

a. A curva de oferta se desloca para a direita. No prego de 
equilibrio original de um ano antes, a quantidade de uvas 
ofertada excede a quantidade demandada. Este e um caso 
de excedente. O prego das uvas vai cair. 

b. A curva de demanda se desloca para a esquerda. No prego 
de equilibrio original, a quantidade de quartos de hotel 
ofertada excede a quantidade demandada. Esse e um caso 
de excedente. As diarias de hotel vao cair. 

c. A curva de demanda de removedores de neve de segunda 
mao se desloca para a direita. No prego de equilibrio origi¬ 
nal, a quantidade de removedores de neve demandada ex¬ 
cede a quantidade ofertada. Este e um caso de escassez. O 
prego de equilibrio dos removedores de neve vai aumentar. 


4 

a. O mercado de carros grandest este e um deslocamento para 
a direita na demanda, causado por uma redugao no prego 
de um complemento, a gasolina. Em consequencia do des¬ 
locamento, o prego de equilibrio dos carros maiores au- 
mentara e a quantidade de equilibrio dos carros maiores 
comprados e vendidos tambem aumentara. 

b. O mercado de papel novo feito de estoques reciclados: este 
e um deslocamento para a direita na oferta, devido a uma 
inovagao tecnologica. Em consequencia desse deslocamen¬ 
to, o prego de equilibrio do papel novo feito de reciclado 
caira, e a quantidade de equilibrio comprada e vendida au¬ 
mentara. 

c. O mercado de filmes em um cinema local: este e um deslo¬ 
camento para a esquerda na demanda, causado por uma 


queda no prego de um substituto, os filmes pagos na televi- 
sao. Em consequencia desse deslocamento, o prego de 
equilibrio das entradas de cinema caira e o numero de equi¬ 
librio de pessoas indo ao cinema tambem caira. 

2, Depois de ser anunciado o novo chip, a curva de demanda 
de computadores usando o chip antigo se deslocara para a 
esquerda, a medida que a demanda cai, e a curva de oferta 
para esses computadores se deslocara para a direita, a me¬ 
dida que a oferta aumenta. 

a. Se a demanda diminui relativamente mais do que aumenta 
a oferta, entao a quantidade de equilibrio cai, como se ve a 
seguir: 



b. Se a oferta aumenta relativamente mais do que a demanda 
diminui, entao a quantidade de equilibrio aumenta, como 
se mostra aqui: 



Em ambos os casos o prego de equilibrio diminui. 

Capi'tulo 4 

4-1 

1. a. Menos donos das casas estao dispostos a alugar seu espa- 
go de estacionamento, porque o teto de pregos faz com 
que diminua o pagamento que eles recebem. Isso reflete o 
conceito de que a quantidade ofertada diminui quando o 
prego diminui. Isso se mostra no diagrama a seguir, pelo 
movimento do ponto E para o ponto A ao longo da curva 
de oferta, uma redugao de quantidade de 400 lugares de 
estacionamento. 













ELSEVIER 


SOLUCOES PARA AS QUESTOES DE "TESTE SEU ENTENDIMENTO" 757 



b. A quantidade demandada aumenta em 400 lugares para 
estacionar quando o prego diminui. Ao prego mais baixo, 
mais fas estao dispostos a dirigir e pagar um estaciona- 
mento. Isso se mostra no diagrama pelo movimento do 
ponto E para o ponto B ao longo da curva de demanda. 

C, Com o teto de prego, a quantidade demandada excede a 
quantidade ofertada. Em consequencia, surge escassez. 
Neste caso, havera uma escassez de 800 lugares de estacio- 
namento. Isso se mostra pela distancia horizontal entre os 
pontos A e B. 

d. O teto de pregos resulta em recurso desperdigado. O tempo 
adiciona! que os fas gastam procurando Iugar para estacio¬ 
nar e tempo desperdigado. 

e. O teto de pregos leva a uma a alocagao ineficiente de um 
bem - aqui, o espago para estacionar - aos consumidores. 

f. Tetos de prego levam a mercado negro. 

a. Falso. Ao reduzir o prego que os produtores recebem, os 
tetos de pregos levam a uma redugao na quantidade ofer¬ 
tada. 

b. Verdadeiro. Tetos de pregos levam a uma quantidade ofer¬ 
tada mais baixa do que em mercado livre. Em consequen¬ 
cia, algumas pessoas que estariam dispostas a pagar o prego 
de mercado, e que, portanto, teriam obtido o bem no mer¬ 
cado livre, nao conseguem obte-lo quando e imposto um 
teto para os pregos. 

c. Verdadeiro. Estes produtores que continuant agora ven- 
dendo o produto recebem menos por ele e, portanto, piora- 
ram de situagao. Outros produtores ja nao consideram que 
vale a pena vender o produto e, por conseguinte, igualmen- 
te ficaram em situagao pior. 

4-2 

i a. Alguns donos de postos de gasolina se beneficiarao, por 
obter um prego mais alto. O ponto A indica as vendas 
(0,7 milhao de galoes) feitas por esses donos de postos. 
Mas alguns perderao; aqueles que vendiam a um prego 
de mercado de $2 mas nao conseguem vender ao prego 
regulado de $4. Essas vendas nao levadas a cabo sao indi- 
cadas no grafico por uma queda na quantidade demanda¬ 
da ao longo da curva de demanda, do ponto E para o pon¬ 
to A. Em geral, o efeito sobre os donos de postos de gaso¬ 
lina e ambiguo. 

b. Aqueles que compram gasolina ao prego mais alto de $4 
provavelmente recebem um servigo melhor; este e um 
exemplo de inejiciencia por alta qualidade, causada por um 
piso de pregos, quando os postos de gasolina vao competir 
na base da qualidade e nao do prego. Mas os criticos estao 
corretos ao dizer que os consumidores em geral ficam em 
situagao pior - aqueles que pagam $4 ficariam mais con- 


tentes de pagar $2 e muitos dos que estariam dispostos a 
comprar a um prego entre $2 e $4 agora nao estao dispos¬ 
tos a comprar. Isso e indicado no grafico por uma queda na 
quantidade demandada ao longo da curva de demanda do 
ponto E para o ponto A. 

c. Os defensores estao errados, porque consumidores e al¬ 
guns donos de postos sao prejudicados pelo piso de pregos, 
que da lugar a “oportunidades perdidas” - transagoes dese- 
javeis entre consumidores e donos de postos que nao che- 
gam a ocorrer. Alem do mais, ocorre ineficiencia dos recur- 
sos desperdigados quando os consumidores gastam tempo 
e dinheiro indo procurar outros postos de gasolina. E o 
piso de pregos faz com que as pessoas sejam tentadas por 
atividades de mercado negro. Quando o piso de pregos e 
$4, sao vendidos apenas 0,7 milhao de galoes. Mas, aos pre¬ 
gos entre $2 e $4, ha motoristas que no total gostariam de 
comprar mais do que os 0,7 milhao de galoes e donos de 
postos que estao dispostos a vender a eles, uma situagao 
que tende a levar a atividades ilegais. 

4-3 

1 a. O prego de uma corrida e $7 pois a quantidade demandada 
a este prego e 6 milhoes: $7 e o prego de demanda de 6 mi¬ 
lhoes de corridas e isto e representado pelo ponto A na fi¬ 
gure abaixo. 



b. Ao nivel de 6 milhoes de corridas, o prego de oferta da 
corrida de taxi e $3, representado pelo ponto B na figure. 
A cunha entre o prego de demanda de $7 e o prego de oferta 
de $3 e a renda da cota por corrida, $4. Isso e representado 
na figure acima pela distancia vertical entre os pontos A e B. 

c. Em 9 milhoes de corridas, o prego de demanda e $5,50, in¬ 
dicado pelo ponto C na figure, e o prego de oferta e $4,50, 
indicado pelo ponto B. A renda de cota e a diferenga entre o 
prego de demanda e o prego de oferta: $1. 

2. A figure mostra uma queda na demanda, de 4 milhoes de 
corridas, representada por um deslocamento para a esquer- 
da da curva de demanda de Dj para D 2 ; a qualquer prego 
dado, a quantidade demandada cai 4 milhoes de corridas. 
Isso elimina o efeito de um limite de cota de 8 milhoes de 
corridas. No ponto E 2 , o novo equilibrio de mercado, a 
quantidade de equilibrio e igual ao limite da cota; em con¬ 
sequencia, a cota nao tern efeito no mercado. 
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Quantidade de corridas (milhoes por ano) 


4-4 

1. a. Com a cota, sao compradas e vendidas somente 9 milhoes 
de libras de manteiga. Podemos limitar a quantidade de 
manteiga que os laticinios querem vender a 9 milhoes de li¬ 
bras, fixando o prego de oferta em S$0,90, como indicado 
pelo ponto B da figura abaixo, que e uma replica da Figura 
4-3. De modo similar, podemos limitar a quantidade de 
manteiga que os consumidores querem comprar a 9 mi¬ 
lhoes de libras, fixando o prego de demanda em $1,20, 
como indicado pelo ponto C. A diferenga entre esses dois 
pregos, $0,30, e, portanto, igual ao imposto que reduz as 
vendas para apenas 9 milhoes de libras, indicado pela dis- 
tSncia vertical entre os pontos C e D. Assim, um imposto de 
$0,30 por libra gera a mesma ineficigncia que uma cota de 
9 milhoes de libras. 



0 6,0 8,0 9,0 10,0 12,0 14,0 

Quantidade de manteiga (milhoes de libras) 


b. Para responder a essa questao, temos de encontrar um pre- 
go de oferta e um prego de demanda que gerem a mesma 
quantidade de manteiga, mas que seja diferente de $0,60. O 
exame das tabelas de oferta e demanda mostra que o prego 
de oferta de $0,80 (indicado pelo ponto B) to prego de de¬ 
manda de $1,40 (indicado pelo ponto A) satisfazem essas 
condigoes: eles dao origem a mesma quantidade transacio- 
nada, 8 milhoes de libras, e sao diferentes de $0,60. Por 
conseguinte, uma cota de 8 milhoes de libras vai gerar o 
mesmo nivel de ineficiencia que um imposto de $0,60. 
(Notem que um prego de oferta de $1,20 e um prego de de¬ 
manda de $0,60 tambem diferem de $0,60 e dao origem a 
mesma quantidade, 12 milhoes de libras. Por que esta esco- 


lha nao e a resposta correta? Porque 12 milhoes de libras e 
mais do que as pessoas querem comprar no livre mercado, 
de modo que nao e um nivel de cota valido.) 
c. Na parte a, o prego de equilibrio nao controlado e $ 1 por li¬ 
bra. Assim, os consumidores pagam $0,20 ($1,20 - 1,00) 
do imposto de $0,30, e os produtores pagam $0,10 ($1,00 
-$0,90). 


Capitulo 5 

5-1 

1. Pelo metodo do ponto medio, a mudanga percentual no 
prego dos morangos e 


$1,50 -$1,00 $0,50 

-xlOO =- 

($1,50 + $1,00) / 2 $1,25 


xlOO =40% 


De modo similar, a mudanga percentual na quantidade de- 
mandada de morangos e 


200 . 000 - 100.000 100.000 

-xlOO =- 

(100.000 + 200.000) / 2 150.000 


xlOO-67% 


Por conseguinte, a elasticidade-prego da demanda usando 
o metodo do ponto medio e 67%/40% = 1,7. 

2. Pelo metodo do ponto medio, a mudanga percentual na 
quantidade de entradas de cinema demandada quando se 
passa de 4.000 entradas para 5.000 entradas e 


5.000-4.000 1.000 

---xlOO- 

(4.000-5.000)7 2 4.500 


xlOO = 22% 


Como a elasticidade-prego da demanda e 1 no nivel de con- 
sumo corrente, sera necessaria uma queda de 22% no prego 
das entradas de cinema para gerar um aumento de 22% na 
quantidade demandada. 

3, Como o prego aumenta, sabemos que a quantidade deman¬ 
dada tern de cair. Dado o prego corrente de $0,50, um au¬ 
mento de $0,05 no prego representa uma mudanga de 10%, 
quando usamos o metodo da equagao 5-2. Isso implica que 

mudanga % na quantidade demandada _ 

10 % 


de modo que a mudanga percentual na quantidade deman¬ 
dada e 12%. Uma queda de 12% na quantidade demandada 
representa 100.000 x 0,12, ou 12.000 sanduiches. 


5-2 

1. a. Demanda elastica. Os consumidores tem elevada sensibili- 
dade a mudangas de pregos. Para um aumento no prego, o 
efeito-quantidade (que tende a reduzir a receita total) su- 
pera o efeito-prego (que tende a aumentar a receita total). 
No conjunto, isso leva a uma queda na receita total. 

b. Demanda de elasticidade unitaria. Aqui a receita perdida 
devido a queda no prego e exatamente igual a receita ganha 
com maiores vendas. O efeito-quantidade compensa exata¬ 
mente o efeito-prego. 

c. Demanda inelastica. Os consumidores sao relativamente 
insensiveis a mudangas de prego. Para que os consumido¬ 
res comprem uma dada percentagem a mais de produto, o 
prego tem de cair em uma percentagem ainda maior. O efe¬ 
ito-prego de uma queda no prego (que tende a reduzir a re- 
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ceita total) supera o efeito-quantidade (que tende a aumen- 
tar a receita total). Como resultado, a receita total cai. 

d. Demanda inelastica. Os consumidores sao relativamente 
insensiveis a prego, de modo que uma dada queda percen- 
tual no produto e acompanhada por um aumento percen- 
tual ainda maior no prego. O efeito-prego de um aumento 
de prego (que tende a aumentar a receita total) Supera o 
efeito-quantidade (que tende a reduzir a receita total). 
Como resultado, a receita total aumenta. 

2. a. Uma vez mordida por cobra venenosa, a demanda da viti- 
ma por antfdoto provavelmente sera perfeitamente inelas¬ 
tica, porque nao ha substituto e ele e necessario para sobre- 
viver. A curva de demanda sera vertical a uma quantidade 
igual a dose necessaria. 

b. A demanda dos estudantes por apagadores verdes prova¬ 
velmente e perfeitamente elastica, porque ha substitutivos 
faceis de encontrar: apagadores nao verdes. A curva de de¬ 
manda sera horizontal ao prego igual ao dos apagadores 
que nao sao verdes. 


5-3 

1. Pelo metodo do ponto medio, a mudanga percentual na 
renda de Chelsea e 


_$ 18.000 - $12.000 xlQ0 = $6^ xl00 =4Q% 
($18.000-$12.000)/ 2 $15,000 

De modo similar, a mudanga percentual no seu consumo 
de CDs e 


—-xl00= — xlOO =120% 

(10+40)/ 2 25 

Por conseguinte, a elasticidade-renda da demanda de Chel¬ 
sea por CDs e 120%/40% = 3. 

2. O consumo de Sanjay de refeigoes em restaurantes caros 
caira mais que 10%, porque uma dada mudanga percentual 
na renda (aqui 10%) induz a uma mudanga percentual 
maior no consumo de um bem elastico a renda. 

3. A elasticidade-prego cruzada da demanda e 5%/20% = 0,25. 
Como a elasticidade-prego cruzada da demanda e positiva, 
os dois bens sao substitutos. 


5-4 

1. Pelo metodo do ponto medio, a mudanga 
numero contratado de horas de servigos de 
sites na Internet e 

500.000-300.000 200.000 

-xlOO =- 

(300.000 + 500.000) / 2 400.000 

De modo similar, a mudanga percentual no 
vigos de construgao de sites e: 

$150 -$100 $50 

—---xlOO = xlOO = 40% 

($100 -$150)/ 2 $125 

A elasticidade-prego da oferta e 50%/40% =1,25. Portanto, 
a oferta e elastica. 

2. Verdadeiro. Um aumento na demanda aumenta prego. Se a 
elasticidade-prego da demanda de leite e baixa, uma oferta 
adicional resultante de um aumento de prego e relativa¬ 
mente pequena. Em conseqtiencia, o prego do leite vai au- 


percentual no 
construgao de 

xlOO = 50% 
prego dos ser- 


mentar consideravelmente para satisfazer a demanda de le¬ 
ite que aumentou. Se a elasticidade-prego da oferta e alta, 
entao um montante relativamente alto de oferta adicional 
sera produzido a medida que o prego aumenta. Em conse- 
quencia, o prego do leite aumentara somente um pouco 
para satisfazer a maior demanda por leite. 

3. Falso. E verdade que a elasticidade-prego da oferta de lon- 
go prazo em geral e maior do que a elasticidade de curto 
prazo. Mas isto significa que as curvas de oferta de curto 
prazo em geral tern inclinagao maior, e nao menor, do que 
as curvas de oferta de longo prazo. 

4. Verdade. Quando a oferta e perfeitamente elastica, a curva 
de oferta e horizontal. Uma mudanga na demanda, portan¬ 
to, nao tern efeito sobre o prego, afeta somente a quantida¬ 
de comprada e vendida. 

5-5 

1, O fato de que a demanda e muito inelastica significa que os 
consumidores reduzirao sua demanda por livros-texto 
muito pouco no caso de um aumento no prego causado 
pelo imposto. O fato de que a oferta e algo elastica significa 
que os fornecedores responderao a queda de prego redu- 
zindo a oferta. Em conseqtiencia, a incid£ncia de um im¬ 
posto recai pesadamente sobre os consumidores de li¬ 
vros-texto e muito pouco sobre os editores, como se mos- 
tra na figura abaixo. 



2. Verdade. Quando ha um substituto facilmente disponi- 
vel, a demanda e elastica. Isso implica que os produtores 
nao podem facilmente repassar o custo de um imposto 
para os consumidores, porque os consumidores respon¬ 
derao a um aumento de prego mudando para o substituto. 
Alem disso, quando os produtores tern dificuldade em 
ajustar a quantidade do bem produzido, a oferta e inelasti¬ 
ca. Isto e, os produtores nao podem reduzir facilmente a 
quantidade de produto em resposta a um prego mais bai- 
xo deduzido o imposto. De modo que a incidencia do im¬ 
posto recaira mais pesadamente sobre produtores do que 
sobre consumidores. 

3. O fato de que a oferta e muito inelastica significa que os 
produtores reduzirao a oferta de agua mineral muito 
pouco em resposta a uma queda no prego causada pelo 
imposto. A demanda, por outro lado, vai cair em respos¬ 
ta ao aumento no prego, porque a demanda e algo elasti¬ 
ca. O resultado e que a incidencia do imposto vai recair 
pesadamente sobre os produtores de agua mineral, e 
muito pouco sobre os consumidores, como se ve na figu¬ 
ra a seguir. 
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4, Verdade. Quanto mais baixa a elasticidade da oferta, mais a 
carga do imposto vai recair sobre produtores ao inves de 
consumidores, tudo o mais mantido constante. 

Capftulo 6 

6-1 

1. Um consumidor compra cada pimentao se o prego e inferior 
(ou exatamente igual) a disposigao do consumidor de pagar 
por aquele pimentao. A tabela de demanda e construida per- 
guntando quantos pimentoes serao demandados a qualquer 
prego. A tabela abaixo ilustra a tabela de demanda. 



Quantidade 

Quantidade 
de pimentao 

Quantidade 
de pimentao 

Prego do 

demandada 

demandada 

demandada 

pimentao 

de pimentao 

por Casey 

por Josie 

$0,90 

1 

1 

0 

0,80 

2 

1 

1 

0,70 

3 

2 

1 

0,60 

4 

2 

2 

0,50 

5 

3 

2 

0,40 

6 

3 

3 

0,30 

8 

4 

4 

0,20 

8 

4 

4 

0,10 

8 

4 

4 

0,00 

8 

4 

4 


Quando o prego e $0,40, o excedente do consumidor de 
Casey vindo do primeiro pimentao e $0,50, do seu segundo 
pimentao e $0,30, do seu terceiro pimentao e $0,10, e ele 
para de comprar pimentoes. O excedente do consumidor 
individual de Casey e, portanto, $0,90. O excedente do 
consumidor de Josey do seu primeiro pimentao e $0,40, do 
seu segundo pimentao e $0,20, do seu terceiro pimentao e 
0 (ela fica indiferente entre compra-lo ou nao compra-lo, 
entao vamos assumir que ela o compre), e ela vai parar de 
comprar pimentoes. O excedente do consumidor individual 
de Josey e, portanto, $0,60. O excedente total do consu¬ 
midor ao prego de $0,40 e, portanto, $0,90 + $0,60 = $1,50. 

6-2 

1, Um produtor vai suprir cada pimentao se o prego e maior 
(ou exatamente igual) ao custo de produzir aquele pimen¬ 
tao. A tabela de oferta e construida perguntando quantos 
pimentoes serao supridos a cada prego. A tabela a seguir 
ilustra a tabela de oferta. 


Prego do 

Quantidade 
ofertada de 

Quantidade 
de pimentao 
ofertada 

Quantidade 
de pimentao 
ofertada 

pimentao 

pimentao 

por Cara 

por Jamie 

$0,90 

8 

4 

4 

0,80 

7 

4 

3 

0,70 

7 

4 

3 

0,60 

6 

4 

2 

0,50 

5 

3 

2 

0,40 

4 

3 

1 

0,30 

3 

2 

1 

0,20 

2 

2 

0 

0,10 

2 

2 

0 

0,00 

0 

0 

0 


Quando o prego e $0,70, o excedente do produtor de Cara 
vindo do primeiro pimentao e $0,60, do seu segundo pi¬ 
mentao e $0,60, do seu terceiro pimentao e $0,30, e ela 
para de fornecer pimentoes. O excedente do produtor indi¬ 
vidual de Cara e, portanto, $1,60. O excedente do produtor 
de Jamie do seu primeiro pimentao e $0,40, do seu segun¬ 
do pimentao e $0,20, do seu terceiro pimentao e 0 (ele fica 
indiferente entre vende-lo ou nao, entao vamos assumir 
que ele o vende), e ele vai parar de vender pimentoes. O ex¬ 
cedente do produtor individual de Jamie e, portanto, 
$0,60. O excedente total do produtor ao prego de $0,70 e, 
portanto, $1,60 + $0,60 = $2,20. 

6-3 

1 A quamidade demandada e igual a quantidade ofertada ao 
prego de $0,50, o prego de equilibrio. A esse prego, a quanti¬ 
dade total de 5 pimentoes sera comprada e vendida. Casey 
comprara 3 pimentoes e recebera um excedente do consu¬ 
midor de $0,40 pelo seu primeiro, $0,20 pelo seu segundo, e 
0 pelo seu terceiro. Josie comprara 2 pimentoes e recebera 
um excedente do consumidor de $0,30 pelo seu primeiro e 
0,10 pelo seu segundo. O excedente do consumidor total e 
portanto $1,00. Cara ofertara 3 pimentoes e recebera um ex¬ 
cedente do produtor de $0,40 pelo seu primeiro, $0,40 pelo 
seu segundo, e $0,10 pelo seu terceiro. Jamie ofertara 2 pi¬ 
mentoes e recebera um excedente do produtor de $0,20 pelo 
seu primeiro e 0 pelo seu segundo pimentao. O excedente 
do produtor total e, assim, $1,10. O excedente total nesse 
mercado e, portanto, $1,00 + $1,10 = $2,10. 

a. Se Josie consome um pimentao a menos, ela perde $0,60 
(sua disposigao de pagar por seu segundo pimentao); se 
Casey consome um pimentao a mais, ele ganha $0,30 (sua 
disposigao de pagar pelo quarto pimentao). Esse resultado 
e no conjunto uma perda no excedente do consumidor, de 
$0,60-$0,30 = $0,30. 

b. O custo para Cara do ultimo pimentao que ela forneceu (o 
terceiro) e de $0,40, e o custo de Jamie de produzir um 
mais (seu terceiro) e $0,70. O excedente do produtor total, 
por conseguinte, cai de $0,70 - $0,40 = $0,30. 

c. A disposigao de Josie de pagar por seu segundo pimentao e 
$0,60; e isso que ela perderia se fosse consumir um pimen¬ 
tao menos. E o custo de produgao de Cara no seu terceiro 
pimentao e $0,40; isso e o que Cara economizaria se tivesse 
que produzir um pimentao menos. Portanto, se reduzisse- 
mos a quantidade em um pimentao, perderiamos $0,60 - 
$0,40 = $0,20 de excedente total. 
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6-4 

1. a. A um prego pago pelos consumidores de $0,70, o exceden- 

te do consumidor de Casey e $0,20 do seu primeiro pimen¬ 
tao (ele perde $0,20 comparado com o equih'brio de merca- 
do), $0 do seu segundo pimentao (ele perde $0,20), e ele 
deixa de comprar o terceiro pimentao. O excedente do con¬ 
sumidor de Josie e $0,10 do seu primeiro pimentao (ela 
perde $0,20) e ela deixa de comprar o segundo pimentao 
(ela perde $0,10 do excedente do consumidor que anteri- 
ormente ela obtinha do segundo pimentao). Assim, a perda 
no excedente do consumidor e de $0,70. 

b. A um prego recebido pelos produtores de $0,30, o excedente 
do produtor de Cara e $0,20 do seu primeiro pimentao (ela 
perde $0,20), $0,20 do seu segundo pimentao (ela perde 
$0,20), e ela nao mais produz o terceiro pimentao (ela perde 
$0,10 que anteriormente ela obtinha do terceiro pimentao). 
O excedente do produtor de Jamie e $0 do seu primeiro pi¬ 
mentao (ele perde $0,20) e ele nao mais produz seu segundo 
pimentao. Assim a perda no excedente do produtor e $0,70. 

c. Como agora sao vendidos 3 pimentoes e o imposto sobre cada 
um e $0,40, a receita tributaria do govemo e 3 x $0,40 = $1,20. 

d. A introdugao do imposto resultou em uma perda de excedente 
total de $0,70 + $0,70 = $1,40. Desse montante, $1,20 foi para 
o govemo na forma de receita tributaria. Mas $0,20 fica perdi- 
do: e o montante da perda por peso morto desse imposto. 

2. a. A demanda de gasolina e inelastica, porque nao ha substi¬ 

tute proximo da propria gasolina e e dificil para os moto- 
ristas conseguir um substituto do uso do carro, como usar 
o transporte publico. Em consequencia, a perda por peso 
morto de um imposto sobre a gasolina seria relativamente 
pequena, como se mostra no diagrama abaixo. 



b. A demanda de chocolate ao leite e elastica, porque ha subs¬ 
titutes proximos: barras de chocolate meio-amargo, bom- 
bons de chocolate ao leite, e assim por diante. Por isso a 
perda por peso morto de um imposto sobre barras de cho¬ 
colate ao leite seria relativamente elevada, como se mostra 
no diagrama abaixo. 



Capitulo 7 : 

7-1 

1. a. Suprimentos sao um custo explicito, porque exigem dis- ■ 
pendio de dinheiro. 

b. Se o porao puder ser usado de algum um outro modo que ; 
renda dinheiro, tal como aluga-lo a um estudante, entao o '■ 
custo implicito e esse dinheiro que se deixa de ganhar. Do ■ 
contrario, o custo implicito e zero. 

c. Salarios sao um custo explicito. ■ 

d. Ao usar a caminhonete para o seu negocio, Carmem e Don 1 

renunciam ao dinheiro que eles podiam ter ganho com a 
sua venda. Assim, o uso da caminhonete e um custo impli¬ 
cito. ; 

e. Os salarios que Carmem deixa de ganhar do seu emprego 

sao um custo implicito. ; 

7-2 

1 , a. O custo marginal de lavar sua roupa e o custo de oportuni- 

dade do tempo gasto lavando a roupa hoje, isto e, o valor 
que voce daria a gastar mais tempo hoje com a sua melhor 
alternativa seguinte de atividade, por exemplo, ir ao cine¬ 
ma. O beneficio marginal e ter mais roupa limpa hoje para 
escolher. 

b. O custo marginal de trocar o oleo e o custo de oportunida- 
de do tempo gasto trocando oleo agora, bem como o custo 
explicito da troca de oleo. O beneficio marginal e a melho- 
ria de desempenho do seu carro. 

c. O beneficio marginal de mais um pimentao na sua torta e o 
gosto agradavel que voce sente. O custo marginal e a sensa- 
gao desagradavel de queimagao na boca e mais qualquer 
custo explicito do pimentao. 

d. O beneficio marginal de contratar mais um trabalhador e o 
valor do produto que o trabalhador produz. O custo margi¬ 
nal e o salario que voce tem de pagar a esse trabalhador. 

e. O beneficio marginal de mais uma dose de remedio e o va¬ 
lor da melhoria na doenga do paciente. O custo marginal e 
o valor de mais efeitos colaterais decorrentes dessa dose 
adicional. 

f. O beneficio marginal de destacar mais um soldado para sua 
forga de invasao e o aumento na probabilidade de invasao 
com exito gerada por esse soldado extra. O custo marginal 
e a redugao da probabilidade de sucesso no projeto alterna¬ 
tive para o qual poderia ser usado esse soldado, tal como 
defender as fronteiras. 

2. a. Como se pode ver da Tabela 7-6, a quantidade otima e 6 

gramados quando o custo marginal e constante em $18,50. 

No 6 fi gramado, o beneficio marginal de Felix e de $19,00, 
excedendo o custo marginal em $0,50. No 7 2 gramado, 
contudo, o beneficio marginal e $18,00, implicando uma 
perda de $0,50 se ele cortar o 7°. Seu ganho liquido total e 
igual a ($35,00 - $18,50) + ($30,00 - $18,50) + ($26,00 - ; 

$18,50) + ($23,00- $18,50) + ($21,00-$18,50) + ($19,00 ! 

-$18,50) = $43,00. : 

b. O gramado que gera o beneficio marginal mais alto eol a , 
que gera $35 de beneficio marginal. Assim, a quantidade 
otima e zero quando o custo marginal e sempre superior a ; 
$35. Neste caso, nunca haveria um beneficio para Felix, 
nem mesmo de cortar o l 2 gramado. Indo do 3 2 para o 4 s 
gramado, o beneficio marginal vai de $26 para $23, de ■ 
modo que qualquer custo marginal inferior ou igual a $26, ; 

porem superior a $23, implica uma quantidade otima de 3. ; 
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7-3 

1. a. Seu custo irrecuperavel e $8,000, porque nada dos $8,000 

gastos no caminhao e recuperavel. 

b. Seu gasto irrecuperavel e $4,000, porque 50% dos $8,000 
gastos no caminhao sao recuperaveis 

2. a. Este argumento nao vale, porque tempo e dinheiro ja gas¬ 

tos sao irrecuperaveis neste ponto. 

b. Este argumento tampouco e valido, porque o que voce fez 
ha dois anos e irrelevante em relagao ao que voce tern de fa- 
zer agora. 

c. Este argumento vale, porque reconhece que custos irrecu¬ 
peraveis sao irrelevantes quanto ao que tem de ser feito 
agora. 

d. Este e um argumento valido, dada a sua preocupagao em 
nao desapontar seus pais. Mas as ideias dos seus pais sao ir- 
racionais, porque nao reconhecem que tempo que ja pas- 
sou e um custo irrecuperavel. 

7- 4 

1. a. O valor presente do projeto A nao eafetadopela taxa deju- 
ros pois e dinheiro recebido hoje; seu valor presente conti- 
nua sendo $100. O valor presente liquido do projeto B e 
agora $-10 + $115/1,02- $102,75. O valor presente liquido 
do projeto C e agora $119-$20/l,02 - 99,39. O projeto B e 
agora o preferivel. 

b. Quando a taxa de juros e mais baixa, o custo de esperar por 
dinheiro que chega no futuro e mais baixo. Por exemplo, a 
uma taxa de juros de 10%, $1 que chega daqui a um ano 
tem hoje o valor de l/$ 1.10 = $0,91. Mas quando a taxa de 
juros e 2%, $1 chegando daqui a um ano vale 1/S1.02 = 
0,98, um aumento significativo. Em conseqtiencia, o proje¬ 
to B, que tem um beneficio daqui a um ano, torna-se mais 
atraente, e o projeto C, que tem um custo daqui a um ano, 
torna-se menos atraente. 

Capitulo 8 

8 - 1 

1. a. O insumo fixo 6 a maquina de 10 toneladas e o insumo va¬ 
riavel e eletricidade. 

b. Como se ve dos numeros decrescentes na terceira coluna 
da tabela abaixo, a eletricidade de fato apresenta retornos 
decrescentes: o produto marginal de cada quilowatt adicio- 
nal de eletricidade e menor do que o do kw anterior. 

I 

| Quantidade de 

| eletricidade (kw) 

0 

1 

2 

3 

4 

c. Um aumento de 50% no tamanho do insumo fixo significa 
que Bernie tem agora uma maquina de 15 toneladas. 
Assim, o insumo fixo e agora a maquina de 15 toneladas. 
Como ela gera um aumento de 100% no produto para qual- 


Produto marginal 

Quantidade de da eletricidade 

gelo (libras) (libras por kw) 

0 

1.000 
1.800 
2.400 
2.800 



quer quantidade dada de eletricidade, a quantidade de pro¬ 
duto e o produto marginal sao agora o que aparece na tabe¬ 
la abaixo. 


Quantidade de 
eletricidade (kw) 

0 

1 


Produto marginal 
Quantidade de da eletricidade 

gelo (libras) (libras por kw) 

0 

2.000 

3.600 
4.800 

5.600 



8-2 

1. a. Como se mostra na tabela abaixo, o custo marginal de cada 
torta se verifica multiplicando o custo marginal da torta an¬ 
terior por 1,5. O custo variavel de cada nivel de produto se 
encontra somando o custo marginal de todas as tortas para 
chegar ao nivel de produto. Assim, por exemplo, custo va¬ 
riavel de 3 tortas e $1,00 + $1,50 + $2,25 = $4,75. O custo 
fixo medio por torta e calculado como $9/Q, pois o custo 
fixo e $9. O custo variavel medio para Q tortas e igual ao 
custo variavel das Q tortas dividido por Q. Por exemplo, o 
custo variavel medio de 5 tortas e $13,19/5, ou aproxima- 
damente $2,64. Finalmente o custo total medio pode ser 
calculado de duas maneiras equivalentes: TC/Q (custo to¬ 
tal sobre quantidade) ou como AVC + AFC (custo variavel 
medio + custo fixo medio). 


1 Quanti- 

Custo 


Custo fixo 

Custo 

variavel 

Custo 

total 

| dade de 

marginal 

Custo 

medio 

medio 

medio 

j tortas 

da torta 

variavel 

da torta 

da torta 

da torta 

! 0 \ 

> $1.00 

0,00 

- 

- 

- 

| i < 

1,00 

$9,00 

$1,00 

$10,00 

1 2 < 

> 1.50 

2,50 

4,50 

1,25 

5,75 

( 3 < 

;;> 2,25 

4,75 

3,00 

1,58 

4,58 

5 4 < 

> 3,38 

8,13 

2,25 

2,03 

4,28 

1 5 <Q 

;> 5,06 

13,19 

1,80 

2,64 

4,44 

{ 6 

> 7,59 

20,78 

1,50 

3,46 

4,96 


b. O efeito de difusao domina o efeito de retornos decrescen¬ 
tes quando o custo total medio esta caindo: a queda no cus¬ 
to fixo medio domina o aumento no custo variavel medio 
para as tortas de 1 a 4. O efeito de retornos decrescentes do¬ 
mina quando o custo total medio esta subindo: o aumento 
no custo variavel medio domina a queda no custo fixo me¬ 
dio nas tortas 5 e 6. 

c. O produto de custo minimo de Alicia e 4 tortas; isso gera o 
menor custo medio total, $4,28. Quando o produto e infe¬ 
rior a 4, o custo marginal de uma torta e menos que o custo 
total medio das tortas ja produzidas. Assim, fazer uma torta 
adicional reduz o custo total medio. Por exemplo, o custo 
marginal da torta 3 e $2,25, enquanto o custo total medio 
das tortas 1 e 2 e $5,75. Assim, fazer a torta 3 reduz o custo 
total medio para $4,58, igual a (2 x $5,75 + $2,25)/3. Quan¬ 
do a produgao e mais que 4, o custo marginal de uma torta 
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e maior que o custo medio total das tortas ja produzidas. 
Consequentemente, fazer uma torta adicional aumenta o 
custo total medio. Assim, embora o custo marginal da torta 
6 seja $7,59, o custo total medio das tortas de 1 a 5 e $4,44. 
Fazer a torta 6 aumenta o custo total medio para $4,96, 
igual a (5 x $4,44 + 7,59)/6. 

8-3 

1. a. A tabela abaixo mostra o custo total medio de produzir 
12.000, 22.000 e 30.000 unidades para cada uma de tres es- 
colhas de custo fixo. Por exemplo, se a firma escolhe a op- 
gao 1, o custo total de produzir 12.000 unidades de produ- 
to e $8,000 + 12.000 x $1,00 = $20,000. O custo total me¬ 
dio de produzir 12.000 unidades de produto e, portanto, 
20.000/12.000 = $1,67. Os outros custos totais medios sao 


calculados de modo 

similar. 




12.000 

22.000 

30.000 


unidades 

unidades 

unidades 

Custo total medio 
da opgao 1 

$1,67 

$1,36 

1,27 

Custo total medio 
da opgao 2 

1,75 

1,30 

1,15 

Custo total medio 
da opgao 3 

2,25 

1,34 

1,05 


Por conseguinte, se a firma quisesse produzir 12.000 uni¬ 
dades, ela faria a opgao 1, porque esta opgao Ihe da o menor 
custo total medio. Se quisesse produzir 22.000 unidades, 
ela optaria por 2, e se quisesse produzir 30.000 unidades 
optaria por 3. 

b. Tendo historicamente produzido 12.000 unidades, a firma 
teria adotado a opgao 1. Ao produzir 12.000 unidades, a 
firma teria tido um custo total medio de $1,67. Quando o 
produto salta para 22.000 unidades, a firma nao pode alte- 
rar a sua escolha de custo fixo no curto prazo, de modo que 
seu custo total medio no curto prazo sera $1,36. No longo 
prazo, contudo, ela adotara a opgao 2, fazendo com que seu 
custo total medio diminua para $1,30. 

c. Se a firma acredita que o aumento de demanda e tempora- 
rio, ela nao deve mudar seu custo fixo da opgao 1, porque a 
opgao 2 gera um custo total medio mais alto logo que a pro- 
dupao volta a quantidade original de 12.000 unidades: 
$1,75 versus $1,67. 

2. a. Esta firma provavelmente tera retornos a escala constan- 
tes. Para aumentar o produto, a firma tern de contratar 
mais trabalhadores, comprar mais computadores e pagar 
uma conta de telefone maior. Dado que esses insumos 
estao facilmente disponiveis, seu custo total medio de 
longo prazo nao tendera a mudar a medida que o produ¬ 
to aumenta. 

b. Esta firma provavelmente tera deseconomias de escala. A 
medida que a firma aceita mais projetos, os custos de co- 
municapao e coordenapao necessarios para aproveitar a es- 
pecialidade tecnica do dono da firma provavelmente au- 
mentarao. 

c. Esta firma tendera a ter economias de escala. Como a mine- 
rapao de diamantes exige um custo de instalapao elevado 
para equipamento de escavapao, o custo total medio de 
longo prazo caira a medida que o produto aumentar. 


Capi'tuio 9 

9-1 ' n ' 

1. a. Com apenas dois produtores no mundo, cada produtor re- 
presentara uma parcela consideravel do mercado. Assim, a 
industria nao sera perfeitamente competitiva. 

b. Como cada produtor de gas natural do Mar do Norte tern 
apenas uma pequena parcela do total da oferta mundial de 
gas e como gas natural e um produto padronizado, a indus¬ 
tria de gas sera perfeitamente competitiva. 

c. Como cada designer tern um estilo caracteristico, as roupas 
de alta moda nao sao um produto padronizado. Assim, a 
industria nao e perfeitamente competitiva. 

d. O mercado descrito aqui e o mercado de cada cidade para 
entradas em jogos de beisebol. Como ha apenas um ou dois 
times em cada cidade importante, cada time representa 
uma parcela consideravel do mercado. Assim, o setor nao e 
perfeitamente competitive. 

9-2 

1. a. A firma deveria fechar imediatamente quando o prego e 
menor do que o custo variavel medio minimo, o prego de 
fechamento. No diagrama abaixo, esta e a solugao otima 
para os pregos que vao de 0 a Pj. 



b. Quando o prego e superior ao custo variavel medio minimo 
(o prego de fechamento), mas inferior ao custo total m£dio 
minimo (o prego que iguala custo e receita), a firma deveria 
continuar a operar no curto prazo mesmo que tenha prejui- 
zo. Este e o otimo para pregos que vao de P, a P 2 e quantida- 
des de Q l a Q 2 . 

c. Quando o prego excede o custo total medio minimo (o pre- 
go que iguala custo e receita), a firma tem lucro. Isso aconte- 
ce para pregos superiores a P 2 e quantidades superiores a Q 2 - 

2. Este e um exemplo de fechamento temporario de uma fir¬ 
ma quando o prego de mercado fica abaixo do prego de fe¬ 
chamento, o custo variavel medio minimo. Neste caso, o 
prego de mercado e o prego de uma refeigao de lagosta na 
barraca e o custo variavel e o custo variavel de servir essa 
refeigao, tal como o custo da lagosta, o salario dos empre- 
gados, e assim por diante. Nesse exemplo, contudo, e a cur- 
va de custo variavel que se desloca ao longo do tempo e nao 
o prego de mercado, devido a mudangas sazonais no custo 
da lagosta. As barracas que servem lagosta no verao tem um 
custo variavel medio relativamente baixo durante essa epo- 
ca, quando estao disponiveis lagostas baratas do Maine. No 
resto do ano seu custo variavel medio e relativamente alto, 
devido ao elevado custo de lagostas importadas. Assim, as 
barracas que servem lagosta estao abertas durante o verao, 
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quando seu custo variavel medio minirno esta abaixo do 
prego, mas elas fecham durante o resto do ano, quando o 
prego fica abaixo do seu custo variavel medio minirno. 

9-3 

1 a. Uma queda no custo fixo de produgao gera uma queda no 
custo total medio de produgao e, no curto prazo, um au- 
mento no lucro de cada firma ao nivel de produto corrente. 
Assim, no longo prazo, novas firmas entrarao na industria. 
O aumento na oferta pressiona para baixo pregos e lucros. 
Quando os lucros sao pressionados de volta para zero a en- 
trada para. 

b. Um aumento de salarios gera um aumento no custo total 
medio de produgao em cada nivel de produto. No curto 
prazo, as firmas terao perdas no nivel de produto corrente e 
assim, no longo prazo, firmas sairao da industria. A medida 
que firmas saem, a oferta diminui, os pregos sobem, e as 
perdas vao diminuindo. As saidas de firmas param quando 
as perdas voltam a zero. 

c. O prego vai subir em consequencia de maior demanda, le- 
vando a um aumento de curto prazo nos lucros ao nivel de 
produgao corrente. No longo prazo, firmas entrarao na in¬ 
dustria, gerando um aumento de oferta, uma queda no pre- 
go, e uma queda nos lucros. Quando os lucros sao pressio¬ 
nados de volta para zero, a entrada para. 

d. A escassez de um insumo essencial faz com que o prego 
desse insumo aumente, resultando em um aumento no 
custo total medio para os produtores. As firmas incorrem 
em perdas no curto prazo, e algumas firmas sairao da in¬ 
dustria no longo prazo. A queda na oferta gera um aumento 
no prego e menores perdas. A saida vai cessar quando as 
perdas tiverem retornado a zero. 

No diagrama abaixo, o ponto Xi, K r no painel (b), a interse- 
gao de 5, com D h representa o equilibrio de longo prazo da 
industria antes de mudangas no gosto dos consumidores. 
Quando os gostos mudam, a demanda cai, e a industria se 
move no curto prazo para o ponto Y MKr . A medida que o 
prego de mercado cai, a firma individual reage produzindo 
menos, corno se mostra no painel (a) - enquanto o prego 
de mercado permanece acima do custo variavel medio mi¬ 
nirno. Se o prego de mercado cai abaixo do custo variavel 
medio minirno, a firma tern de fechar imediatamente. No 
ponto Y mkt , o prego dos ovos esta abaixo do custo total me¬ 
dio minirno. criando perdas para os produtores. Isto leva 
algumas firmas a sair. o que desloca a curva de oferta da 


industria de curto prazo para a esquerda, para S 2 . Um 
novo equilibrio de longo prazo se estabelece no ponto 
Z MKT . Quando isso ocorre, o prego de mercado volta a subir 
e, como aparece no painel (c), cada produtor que permane¬ 
ce reage aumentando o produto (aqui do ponto Y para o 
ponto Z). Todos os produtores que permanecem de novo 
tern lucro zero. A queda na quantidade ofertada de ovos 
vem inteiramente da saida de alguns produtores dessa in¬ 
dustria. A curva de oferta de longo prazo da industria e a 
curva indicada por LR5 no painel (b). 

Capituto 10 

10-1 

1. Consumir uma unidade que gera utilidade marginal nega- 
tiva deixa o consumidor com menos utilidade total do que 
nao consumir essa unidade. Um consumidor racional, um 
consumidor que maximiza utilidade, nao faria isso. Por 
exemplo, na Figura 10-1, pode-se ver que Cassie obtem 64 
utils se ela consome 8 mexilhoes, mas se ela consumir o 
nono mexilhao ela perde um util, deixando-a com uma uti¬ 
lidade total de apenas 63 utils. Assim, sempre que consu¬ 
mir mais uma unidade gere utilidade marginal negativa, o 
consumidor fica em situagao melhor se nao consumir essa 
unidade. 

■i. Como Marta tern utilidade marginal decrescente com cafe, 
sua primeira xt'cara de cafe do dia gera o maior aumento de 
utilidade total. Sua terceira e ultima xicara do dia gera o 
rnenor aumento. 

. a. Mabel tern utilidade marginal crescente com exercicios, 
pois cada unidade adicional consumida lhe traz mais pra- 
zer que a unidade anterior. 

b. Mel tem utilidade marginal constante com CDs, pois cada 
unidade adicional gera o mesmo prazer adicional que a 
unidade anterior. 

c. Dexter tem utilidade marginal decrescente com idas ao res- 
taurante, pois a utilidade adicional gerada por uma boa re- 
feigao no restaurante e menor quando ele consome muitas 
do que quando ele consome menos refeigoes. 

10-2 

a. A um prego de $5 por entrada e renda de $10, a quantidade 
maxima de entradas que pode ser comprada e $10/$5 = 2, 
como se ve no diagrama abaixo. Este e o intercepto vertical. 


Painel (a) Painel (b) Painel (c) 



Diminuigao no produto 
devido a saida 


ovos 
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Ao prego de $2,50 por copo de pipoca, o intercepto hori¬ 
zontal - a quantidade maxima de pipoca que pode ser com- 
prada dado o orgamento - e de $10/$2,50 = 4. A inclinagao 
da linha do orgamento e igual a variagao vertical sobre a va¬ 
riagao horizontal: - 2/4 = -1/2 (ha um sinal negativo por- 
que a linha tern inclinagao para baixo). O custo de oportu- 
nidade de um copo de pipoca em termos de entradas de ci¬ 
nema e igual a menos a inclinagao da linha do orgamento, 
igual a 1/2 neste caso: um copo de pipoca pode ser obtido 
caso se renuncie a 1/2 entrada de cinema. 

Quantidade 
de entradas 

de cinema Porque a inclinagao = 

o custo de oportunidade de 
um copo de pipoca - Vz 
entrada de cinema 



Quantidade de pipoca (copos) 



0 1 2 3 4 5 


Quantidade de mexilhdes (kg) 

Caso Sammy escolhesse o pacote que maximiza sua utilida- 
de marginal por dolar para cada bem, ele escolheria consu- 
mir 1 kg de batata, em que a utilidade marginal dividida 
pelo prego e igual a 5,77, e 1 kg de mexilhoes, nos quais a 
utilidade marginal dividida pelo prego e igual a 3,75. Mas 
este pacote gera 26,5 utils para ele. Ao inves disso, Sammy 
deveria escolher o pacote de consumo condizente com sua 
restrigao orgamentaria e para o qual a utilidade marginal 
por dolar para ambos os bens e igual. 


b. Ao prego de $1,50 por par de cuecas e renda de $12,00, o 
intercepto vertical - a quantidade maxima de pares de meia 
que pode ser comprada - e $12,00/$ 1,50 = 8, que se mostra 
no diagrama abaixo. O intercepto horizontal - a quantida¬ 
de maxima de cuecas que pode ser comprada - e 
$12,00/$4,00 = 3. A inclinagao da linha do orgamento e 
-8/3 = -2 2/3. O custo de oportunidade de cuecas em ter¬ 
mos de meias e igual a menos a inclinagao da linha do orga¬ 
mento = 2 2/3 neste caso. Um par de cuecas pode ser obtido 
renunciando a 2 2/3 pares de meia. 

Quantidade 
de entradas 

de cinema Porque a inclinagao = 

o custo de oportunidade de 
um copo de pipoca = Vz 
entrada de cinema 

' / 

_ BL 

0 4 

Quantidade de pipoca (copos) 


10-3 

1, Da Figura 10-5 pode se ver que a utilidade marginal por 
dolar a 3 kg de mexilhoes e a utilidade marginal por dolar a 
8 kg de batata sao aproximadamente iguais, a um valor de 
aproximadamente 1. Mas este nao e o pacote de consumo 
otimo de Sammy, porque nao esta ao alcance do seu orga¬ 
mento de $20; 3 kg de mexilhoes e 8 kg de batata custam 
$4 x 3 + $2 x 8 = $28, $8 mais do que a renda de Sammy. 
Isso pode ser ilustrado com a linha do orgamento de 
Sammy da Figura 10-4: um pacote de 3 kg de mexilhdes e 8 
kg de batatas e representado pelo ponto X no diagrama a 
seguir, um ponto que esta fora da linha de orgamento de 
Sammy. 


10- 4 

1, Como o gasto com suco de laranja e uma parcela pequena 
do gasto de Clare, o efeito-renda de um aumento no prego 
do suco de laranja e insignificante. Somente o efei¬ 
to-substituigao, representado por substituir o suco de la¬ 
ranja por limonada, e significativo. 

2, Como aluguel representa uma percentagem grande do 
gasto de Delia, o aumento do aluguel gera um efei¬ 
to-renda, fazendo com que Delia se sinta mais pobre. 
Como moradia e um bem normal para Delia, os efeitos 
renda e substituigao se movem na mesma diregao, levan- 
do-a a reduzir seu consumo de moradia mudando para 
um apartamento menor. 

3, Como um tiquete-refeigao e uma parcela significativa do 
custo de vida dos estudantes, um aumento no seu prego 
gera um efeito-renda. Os estudantes responderao ao au¬ 
mento de prego comendo com mais freqiiencia no restau- 
rante da faculdade. Assim, o efeito-substituigao (que deve¬ 
ria induzi-los a comer com menos freqiiencia no restauran- 
te da faculdade) e o efeito-renda (que deveria induzi-los a 
comer no restaurante da faculdade com mais freqiiencia do 
que em restaurantes fora da faculdade, porque eles se tor- 
naram mais pobres) movem-se em diregoes opostas. Isso 
acontece porque as refeigoes no restaurante da faculdade 
sao um bem inferior. De fato, como o efeito-renda supera o 
efeito-substituigao (os estudantes vao com mais freqiiencia 
ao restaurante da faculdade quando o prego das refeigoes 
ali aumenta), as refeigoes no restaurante da faculdade sao 
um bem de Giffen. 

Capitulo 11 

11 - 1 

1, a. Como se pode ver no diagrama a seguir, os quatro pacotes 
estao associados com tres curvas diferentes: B na curva de 
indiferenga de 10 utils, A e C na curva de indiferenga de 6 
utils, e D na curva de indiferenga de 4 utils. 
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Quantidade de bombons de chocolate 


b. Comparando a quantidade de bombons de chocolate e 
balas, voce pode prever que Samantha vai preferir B a A, 
porque B lhe da um bombom de chocolate mais e a mesma 
quantidade de balas. Em seguida voce pode prever que ela 
vai preferir C a D, porque C lhe da um bombom de chocola¬ 
te a mais e a mesma quantidade de balas que D. Voce tam- 
bem pode prever que ela prefere B a D, porque B lhe da 
duas balas a mais e a mesma quantidade de bombons de 
chocolate que D. Mas, sem dados sobre a utilidade, voce 
nao pode prever como Samantha ordenaria sua preferencia 
entre A comparado com C ou D, porque C e D tern mais 
bombons de chocolate porem menos balas do que A. E nem 
voce pode ordenar B comparado com C, pela mesma razao. 

2. Os pacotes A e B geram 200 utils porque estao ambos sobre 
a curva de indiferenga de 200 utils. Do mesmo modo, os 
pacotes A e C geram 100 utils, pois estao ambos sobre a 
curva de indiferenga de 100 utils. Mas isso implica que A 
gera 100 utils e tambem que A gera 200 utils. Isto e uma 
contradigao, de modo que nao pode ser verdadeiro. Mostra 
que as curvas de indiferenga nao podem cruzar. 


11-2 

1. a. A taxa marginal de substituigao de jogos por livros, 
MU B /MU C , e 2 para Lucinda e 5 para Kyle. Isso implica que 
Lucinda esta disposta a trocar 1 livro mais por 2 jogos a me¬ 
nos, e que Kyle esta disposto a trocar 1 livro mais por 5 jo¬ 
gos a menos. Assim, comegando de um pacote de 3 livros e 
6 jogos, Lucinda estaria igualmente contente com 1 pacote 
de 4 livros e 4 jogos, e Kyle estaria igualmente contente 
com um pacote de 4 livros e 1 jogo. Lucinda acha mais difi- 
cil trocar jogos por livros: ela esta disposta a renunciar a 
apenas 2 jogos por um livro, enquanto Kyle esta disposto a 
renunciar a 5 jogos por um livro. Se livros sao medidos no 
eixo horizontal e jogos no eixo vertical, a curva de indife- 
renga de Kyle tera maior inclinagao que a de Lucinda no 
atual pacote de consumo. 

b. O pacote de consumo atual de Lucinda e otimo se P B /P C , o 
prego relativo de livros em termos de jogos, e 2. O pacote 
de consumo atual de Kyle nao e otimo a esses pregos relati¬ 
ves; seu pacote de consumo seria otimo somente se os pre¬ 
gos relativos dos livros em termos dos jogos fosse 5. Como 
para Kyle MU B /MU G = 5, mas P B /P G = 2, ele deveria consu- 
mir menos jogos e mais livros, assim reduzindo seu 
MUg/MUc ate que se torne igual a 2. 

11-3 

1 . 


ou de abaeaxi, ele esta sempre disposto a trocar uma pela 
outra a mesma taxa. Isto quer dizer que sua taxa marginal 
de substituigao de bala de goma de um gosto por bala de 
goma de outro gosto e constante. Por conseguinte, trata-se 
de substitutes perfeitos. 

2. Torta de cereja e sorvete de baunilha sao complementos 
para Hillary, pois a utilidade marginal da torta de cereja au- 
menta a medida que ela leva mais uma bola de sorvete de 
baunilha. Mas eles sao bens ordinarios, e nao complemen¬ 
tos perfeitos, porque ela obtem alguma utilidade de ter tor¬ 
ta de cereja sem nada de sorvete de baunilha. 

3. Os programas de computador e o sistema operacional sao 
complementos perfeitos para os clientes de Omnisoft: eles 
nao tem nenhuma utilidade com programas sem o seu sis¬ 
tema operacional. Assim, a taxa marginal de substituigao 
de um bem pelo outro e indefinida e suas curvas de indife- 
renga tem formato em angulo reto. 

4. Renda e lazer sao bens ordinarios para Darnell. Quanto 
mais renda ele obtiver trabalhando mais horas, menos ele 
estara disposto a ganhar, ainda mais sacrificando tempo de 
lazer adicional. 


11-4 

1, a. A linha do orgamento original de Sammy £ ilustrada no 
diagrama abaixo por BL,. Seu consumo original esta no 
ponto A. Quando o prego do mexilhao cai, sua linha do 
orgamento gira para fora ate BL 2 , permitindo que ele al- 
cance um nivel mais alto de utilidade. O efei- 
to-substituigao envolveria a mesma mudanga na inclina¬ 
gao de sua linha do orgamento, mas sem qualquer au- 
mento de utilidade. Assim, o efeito substituigao puro e 
ilustrado pelo movimento de A para B. De fato sua utili¬ 
dade aumenta, de modo que seu consumo passa de A a C. 
O movimento de B para Ceo efeito-renda. 


Quantidade 
de batata 

(kg) 



0 6 12 18 


BL 2 
24 


Quantidade de mexilhao (kg) 


b. De novo, no diagrama a seguir, a linha do orgamento origi¬ 
nal de Sammy e BL,, e seu consumo original esta no ponto 
A. O aumento no prego do mexilhao faz com que a linha do 
orgamento tenha uma rotagao para dentro, para BL 2 . Isto 
reduz sua utilidade total. O efeito-substituigao puro e o 
que aconteceria se a inclinagao da linha do orgamento mu- 
dasse, mas sua utilidade total nao mudasse. Isso se mostra 
no movimento de A para B. O efeito total da mudanga de 
prego e o movimento de A ate C. O movimento de B para C 
e o efeito-renda. 


Como Sanjay se importa apenas com o numero de balas de 
goma, e para ele nao importa que tenham gosto de banana 
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Capftulo 12 

12-1 

1. Muitos professores universitarios partirao para outros tipos 
de trabalho se o governo impuser um salario bem inferior ao 
salario de mercado. Menos professores representa menos cur- 
sos dados e, portanto, menor produgao de formados. Isso afe- 
tara adversamente os setores da economia que dependem di- 
retamente das universidades, como as lojas locais que ven- 
dem bens e servigos aos estudantes e professores, os editores 
de livros-texto, e assim por diante. Tambem afetara adversa¬ 
mente as firmas que usam o “produto” produzido pelas facul- 
dades: novos formados com diploma universitario. As firmas 
que precisam contratar novos empregados com diploma uni¬ 
versitario serao prejudicadas a medida que uma oferta menor 
significara salarios mais altos para os que tem diploma uni¬ 
versitario. Em ultima instancia, a oferta menor de trabalhado- 
res com educagao universitaria resultara em um nivel menor 
de capital humano em toda a economia, comparado com o 
que teria sido sem aquela politica. Isto prejudicara todos os 
setores da economia que dependem de capital humano. Os 
setores da economia que podem se beneficiar sao as firmas 
que competent com as faculdades contratando professores 
universitarios potenciais. Por exemplo, firmas de contabilida- 
de acharao mais facil contratar pessoas que de outro modo te- 
riam sido professores de contabilidade, e editoras terao mais 
facilidade em encontrar pessoas que de outro modo teriam 
sido professores de ingles (maior facilidade no sentido de que 
as firmas podem recrutar professores potenciais com um sala¬ 
rio menor do que antes). Alem disso, trabalhadores que ja 
tem diploma universitario se beneficiarao; eles conseguirao 
salarios mais altos, pois a oferta de trabalhadores com diplo¬ 
ma universitario se reduztra. 

12-2 

1. a. A medida que a demanda de servigos cresce, o prego dos 

servigos aumenta, e a medida que o prego do produto pro¬ 
duzido pelas industrias aumenta, a curva VMPL se desloca 
para cima, isto e, a demanda de trabalho aumenta. Isso re- 
sulta em um aumento tanto no salario de equilibrio quanto 
na quantidade de trabalho empregada. 
b. A queda na pesca por dia significa que o produto marginal 
do trabalho na industria declina. A curva VMPL se desloca 
para baixo, gerando uma queda no salario de equilibrio e 
na quantidade de equilibrio de trabalho empregado. 

2 . Quando firmas de diferentes industrias competent pelos 
mesmos trabalhadores, cada trabalhador nas varias indus¬ 
trias recebera o mesmo salario de equilibrio, W. E como, 
pela teoria da distribuigao de renda segundo a produtivida- 


de marginal, VMPL = P x MPL = W para o ultimo trabalha¬ 
dor contratado no equilibrio, entao o ultimo trabalhador 
contratado em cada uma das diferentes industrias apresen- 
tara o mesmo valor do produto marginal do trabalho. 

12-3 

!• a- Falso. Disparidades de renda associadas a genero, raga ou 
etnia podem ser explicadas pela teoria da distribuigao de 
renda segundo a produtividade marginal, desde que dife- 
rengas na produtividade marginal entre as pessoas sejam 
correlacionadas com genero, raga ou etnia. Uma fonte pos- 
sivel de tal correlagao e discriminagao passada. Tal discri- 
minagao pode reduzir a produtividade marginal do indivi- 
duo, por exemplo, impedindo-o de adquirir o capital hu¬ 
mano que aumentaria sua produtividade. Outra fonte pos- 
sivel de correlagao e a diferenga na experiencia de trabalho 
que esta associada com genero, raga ou etnia. Por exemplo, 
em trabalhos em que a experiencia ou tempo de emprego e 
importante, talvez as mulheres recebam salarios menores 
porque em media mais mulheres do que homens pedem li- 
cengas do emprego para cuidar de filhos. 

b. Verdade. Companhias que discriminam quando seus com- 
petidores nao o fazem, tendem a contratar trabalhadores 
menos capacitados, porque elas discriminam contra traba¬ 
lhadores mais capacitados que sao considerados do genero, 
raga ou etnia errados. E, com trabalhadores menos capaci¬ 
tados, essas companhias tenderao a ter menos lucros do 
que seus competidores que nao discriminam. 

c. Ambiguo. Em geral, trabalhadores que recebem menos por¬ 
que tem menos experiencia podem ser ou nao ser vitimas de 
discriminagao. A resposta depende das razoes da falta de ex¬ 
periencia. Se os trabalhadores tem menos experiencia por¬ 
que sao jovens ou porque escolheram fazer outra coisa ao in- 
ves de ganhar experiencia, eles nao sao vitimas de discrimi¬ 
nagao quando recebem menos. Mas se os trabalhadores nao 
tem experiencia por causa de discriminagao anterior que os 
impediu de obter experiencia, entao eles sao de fato vitimas 
de discriminagao quando recebem menos. 

12-4 

1 • a. A situagao de Clive piora se antes da nova lei ele preferia 
trabalhar mais que 35 horas por semana. Em virtude da lei, 
ele agora nao mais pode escolher sua alocagao de tempo 
preferida; ele agora consome menos bens e mais lazer do 
que gostaria. 

b. A utilidade de Clive nao e afetada pela lei se, antes da lei, ele 
preferia trabalhar 35 horas ou menos por semana. Nesse caso, 
a lei nao teria mudado sua alocagao de tempo preferida. 

c. Clive jamais pode ficar em situagao melhor por uma lei que 
restringe o numero de horas que ele pode trabalhar. Ele so 
pode piorar de situagao (caso a) ou ficar na mesma situagao 
(caso b). 

2, O efeito-substituigao induziria Clive a trabalhar menos horas e 
consumir mais lazer depois de sua queda de salario - a queda 
no salario significa que o prego de uma hora de lazer diminui, 
levando-o a consumir mais lazer. Mas uma queda no salario 
igualmente leva a uma queda na renda de Clive. O efeito-renda 
induziria Clive a consumir menos lazer e, por conseguinte, tra¬ 
balhar mais horas, pois agora ele esta mais pobre, e lazer e um 
bem normal. Se o efeito-renda domina o efeito-substituigao, 
Clive terminara trabalhando mais horas que antes. 
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Capvtulo 13 

13-1 

1 , a. cMarkets! tera de saber a disposigao de pagar de cada con- 
sumidor potencial, isto e, a tabela de demanda. Tera de sa¬ 
ber tambem o custo de vendedor para cada unidade de pro- 
duto de cada produtor potencial, isto e, a tabela de oferta. 
(De modo equivalente, tera de conhecer a curva de custo 
marginal de cada produtor potencial.) 

b. Alguns produtores que tem um custo de vendedor maior 
do que S199 vao produzir porque erroneamente foram 
informados de que o prego seria $299. Alguns que tem 
um custo de vendedor igual ou inferior a $199 nao pro- 
duzirao porque foram informados erroneamente de que 
o prego seria $99. O excedente do produtor e mais baixo 
porque o prego de mercado nao consegue alocar eficien- 
temente a produgao entre os produtores. E impossfvel 
dizer se o produto sera igual, inferior ou superior ao pro- 
duto de equilibrio. A superprodugao pode ocorrer se um 
ntimero relativamente alto de produtores pensa que o 
prego vai ser $299, e pode ocorrer escassez de produgao 
se um numero relativamente alto de produtores pensa 
que o prego sera $99. 

c. Consumidores com uma disposigao de pagar $299 que sao 
informados de que o prego e $399 nao comprarao o bem. 
Para cada um desses consumidores, o excedente do consu- 
midor de $299 - $199 = $100 fica perdido. Consumidores 
com disposigao de pagar $199, que t6m a possibilidade de 
comprar o bem a um prego de $99 cada, ganham em exce¬ 
dente do consumidor $119 - $99 = $20. Assim, a transfe¬ 
rence de unidades dos consumidores com alta disposigao 
de pagar para consumidores com baixa disposigao de pagar 
resulta em uma perda liquida de excedente do consumidor 
de $100 - $20 = $80 por unidade. 

13-2 

1. a. Antes da mudanga nas preferences, o mercado de traba- 
lho do pais Exuberancia esta em equilibrio, definido pela 
condigao VMPL C = salario = VMPL S . Depois da mudanga 
de preferences, uma demanda maior de cereal matinal 
induzira a um aumento no prego do cereal, P c . VMPL C „ 
P c x MPL C , portanto, aumentara, sendo o resultado 
VMPL C > nivel de salarios. Uma demanda menor de salsi- 
chas levara a uma queda no prego da salsicha, P s . VMPL S 
= P s x MPL S vai cair, fazendo com que VMPL S < nivel de 
salario. Os produtores de salsicha vao despedir alguns 
dos seus trabalhadores, que irao para os produtores de 
cereal, que estao contratando trabalhadores adicionais. 
A medida que o trabalho vai do setor de salsicha para o 
de cereal, MPL C e VMPL C diminuem, mas MPL S e VMPL S 
aumentam. 

b. VocS sabera que a economia se ajustou plenamente 
quando o mercado de trabalho tiver de novo atingido o 
equilibrio: quando de novo VMPL C = salario = VMPL S . 
Como todos os consumidores se defrontam com o mes- 
mo prego para cereal, P c , e o mesmo prego para salsicha, 
P s , havera eficiencia no consumo: cada consumidor que 
consome um bem tem disposigao de pagar mais alta do 
que aquele que nao consome o bem. Alem do mais, como 
os produtores de cereal e os de salsicha competem por 
trabalhadores em um mercado de trabalho perfeitamente 
competitivo, nao havera excedente de trabalho: todo tra¬ 


balho sera plenamente empregado. Portanto havera efi¬ 
ciencia na produgao: nao ha maneira de produzir mais de 
um bem sem produzir menos de outro. Finalmente, ha¬ 
vera eficiencia nos niveis de produto: qualquer outra com- 
binagao de cereal e salsicha reduz o bem-estar. Porque 
no equilibrio VMPL C = salario = VMPL S , a alocagao de 
trabalho entre os dois setores e, portanto, a combinagao 
de produto dos dois bens refletem plenamente o valor 
que os consumidores dao aos dois bens. 

13 - 3 

1. Ha uma maneira objetiva de determinar se uma economia e 
eficiente: verificar se existe uma outra alocagao da produ¬ 
gao ou do consumo que melhora a situagao de algumas 
pessoas sem piorar a de outras. Se nao existe, ela e eficien¬ 
te, se existe, ela e ineficiente. E muito mais diflcil determi¬ 
nar se uma economia e justa, porque nao ha uma medida 
objetiva de determinar isto. O que uma pessoa considera 
justo tipicamente depende do seu ponto de vista. 

2 a. O problema com esta afirmagao e que o que a pessoa “deve- 
ria contribuir” ou “deveria receber'' esta sujeito a interpre- 
tagoes. Suponha que uma pessoa trabalhou muito duro 
para tornar-se rica, mas outra nasceu rica e nunca traba¬ 
lhou. Cada uma dessas pessoas deveria contribuir o mesmo 
para a sociedade? Alguns diriam que sim (aqueles que pen- 
sam que a quantidade de dinheiro que uma pessoa tem e o 
unico criterio), mas outras diriam que nao (aqueles que de- 
fendem que as pessoas deveriam ser recompensadas por 
trabalhar duro, comparado com as que nao trabalham) - 
depende do ponto de vista da pessoa. De modo similar, su¬ 
ponha que uma pessoa precisa de uma cirurgia para poder 
enxergar e outra pessoa precisa de uma cirurgia para poder 
andar, e que a sociedade nao tem dinheiro para fazer as 
duas cirurgias. Qual a necessidade que e mais importante? 
Aqui, mais uma vez, a resposta nao e clara, porque a socie¬ 
dade nao tem como medir se as necessidades de uma pes¬ 
soa sao mais urgentes que as de outra. 

b. Esta afirmagao tambem esta sujeita a interpretagoes dife- 
rentes. Primeiro, como vai se definir “trabalho duro”? Pes¬ 
soas que passam anos trabalhando em alguma coisa de que 
elas gostam, como escrever uma sonata, trabalham mais do 
que aquelas que fazem um trabalho menos intenso, mas 
pouco atraente? Alem disso, essa afirmagao implica que as 
pessoas que nao trabalham duro por motivos fora do seu 
controle - por exemplo, devido a doenga - deveriam ter re- 
compensa menor. Se isso e justo ou nao depende, mais 
uma vez, do ponto de vista da pessoa. 

Capituio 14 

14 - 1 

1 . a. Isto nao apoia a conclusao. Texas Tea tem uma quantidade 
limitada de petroleo, e o prego subiu a fim de igualar oferta 
e demanda. 

b. Isso apoia a conclusao, porque o mercado de combustivel 
para aquecimento domestico se tornou um monopolio, e 
um monopolista reduzira a quantidade ofertada e aumen¬ 
tara o prego para gerar lucro. 

c. Isso nao apoia a conclusao. Texas Tea aumentou seu prego 
para os consumidores porque o prego do seu insumo, com¬ 
bustivel para aquecimento, aumentou. 
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d. Isso apoia a conclusao. O fato de que outras firmas come{a- 
ram a fornecer combusu'vel para aquecimento a um preqo 
menor implica que Texas Tea deve ter tido lucros, que 
atrairam outras firmas para Frigid. 

e. Isso apoia a conclusao. Indica que Texas Tea se beneficia 
de uma barreira a entrada, por controlar o acesso ao unico 
oleoduto do Alasca. 

14-2 

1 . a. O preqo de cada nivel de produto se encontra dividindo a 
receita total pelo numero de esmeraldas produzidas; por 
exemplo, quando sao produzidas 3 esmeraldas, o preqo e 
$252/3 = $84. O preqo aos varios rn'veis de produto e entao 
usado para construir a tabela de demanda na tabela abaixo. 

b. A tabela de receita marginal se encontra calculando a mu- 
danqa na receita total quando o produto aumenta em uma 
unidade. Por exemplo, a receita marginal gerada por au- 
mentar o produto de 2 para 3 esmeraldas e $252 - $186 = 
$ 66 . 

c. O componente da receita marginal que representa o efeito- 
quantidade e a receita adicional gerada por vender uma 
unidade mais do bem ao preqo de mercado. Por exemplo, 
como se mostra na tabela abaixo, em 3 esmeraldas o preqo 
de mercado e $84. Assim, quando se vai de 2 para 3 esme¬ 
raldas o efeito-quantidade e $84. 

d. O componente da receita marginal que corresponde ao 
efeito-preqo e o declinio na receita total causado pela que- 
da de preqo quando uma unidade mais e vendida. Por 
exemplo, como se mostra na tabela abaixo, quando sao 
vendidas apenas 2 esmeraldas, cada esmeralda vende ao 
preqo de $186/2 = $93. Contudo, quando Emerald Inc. 
vende uma esmeralda adicional, o preqo tern de cair cm $9 
para $84. Assim, o componente do efeito-preqo ao passar 
de 2 para 3 esmeraldas e (-$9) x 2 = -$ 18. Isso porque 2 es¬ 
meraldas so podem ser vendidas ao preqo de $84, quando e 
vendido um total de 3 esmeraldas, enibora elas pudessem 
ser vendidas a um preqo de $93 quando apenas 2 esmeral¬ 
das sao vendidas no total. 


Quantidade 
demandada de 
esmeraldas 

Preqo da 
esmeralda 

Receita 

marginal 

Componente Componente 
do efeito- do efeito- 
quantidade preqo 

1 

$100 

;> 86 

$93 

-$7 

2 

O 

93 < 
Q/, 

66 

84 

-18 

J 

/ 

04 < ---' 

7D 

28 

70 

-42 

H 

5 

/u < 
50 ^ 

^>030 

50 

-80 


e. A fim de determinar o nivel de produto de Emerald Inc. 
que maximiza o Iucro, e preciso saber o custo marginal a 
cada nivel de produto. Seu nivel de produto que maximiza 
o lucro e aquele em que a receita marginal e igual ao custo 
marginal. 


2, Como mostra o diagrama abaixo, a curva de custo marginal 
se desloca para cima para $400. A quantidade que maximi¬ 
za o lucro cai, e cai tambem o lucro de $3,200 para $300 x 6 
= $1,800. Os lucros de uma industria competitiva, contu¬ 
do, permanecem sem modificaqao em zero. 



14-3 

a. O serviqo de Internet pela TV a cabo e um monopolio natu¬ 
ral. O governo deveria intervir somente se considera que o 
preqo excede o custo total medio, onde o custo total medio 
se baseia no custo de instalar os cabos. Neste caso deveria 
impor um teto de preqos igual ao custo total medio. Do 
contrario, nao deve fazer nada. 

b. O governo deveria aprovar a fusao somente se puder pro¬ 
mover a competiqao, transferindo algumas rotas da compa- 
nhia para outras companhias de aviaqao que estao compe- 
tindo. 

2 a. Falso. Como se pode ver na Figura 14-8, painel (b), a inefi- 
ciencia surge do fato de que uma parte do excedente do 
consumidor e transformada em perda por peso mono (area 
listrada), e nao do fato de que e transformada em lucro 
(area do quadrado cinza). 

b. Verdadeiro. Se o monopolista vendesse a todos os consu- 
midores que atribuem um valor superior ou igual ao custo 
marginal, todas as transaqoes mutuamente beneficas ocor- 
reriam e nao haveria perda por peso morto. 

3. Como se mostra no diagrama adiante, um monopolista pro- 
duz Q v , o nivel de produto ao qual a receita marginal e igual 
ao custo marginal (MC = MR). Um monopolista que errone- 
amente ere que P = MR vai produzir o nivel de produto ao 
qual P = MC (quando de fato P > MR e, ao nivel de produto 
que de fato maximiza o lucro, P > MR = MC). Este monopo¬ 
lista enganado produzira o nivel de produto Q c , em que a 
curva de demanda cruza a curva de custo marginal - o mes- 
mo nivel de produto que seria produzido se a industria fosse 
perfeitamente competitiva. Ele cobrara o preqo P c , o que e 
igual ao custo marginal, e tera lucro zero. O total da area 
sombreada e igual ao excedente do consumidor, que e tam¬ 
bem igual ao excedente total nesse caso (pois o monopolista 
recebe excedente do produtor zero). Nao ha perda por peso 
morto porque cada consumidor disposto a pagar tanto 
quanto ou mais que o custo marginal obtem o bem. Um mo¬ 
nopolista esperto, contudo, produzira ao nivel de produto 
e cobrara o preqo P M . O lucro e igual a area do quadrado 
cinza claro, o excedente do consumidor corresponde area 
do triangulo cinza escuro, e o excedente total e igual a soma 
dessas areas. A area do triangulo cinza claro e a perda por 
peso morto gerada pelo monopolista. 
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14 - 4 

1. a. Falso. Um monopolista que discrimina pregos vendera a al- 

guns consumidores, algo que um monopolista de prego 
unico rejeitara - a saber, os clientes de alta elasticida- 
de-prego da demanda que estao dispostos a pagar apenas 
um prego relativamente baixo pelo bem. 

b. Embora de fato um monopolista discriminador de pregos 
capte rnais do excedente do consumidor, a ineficiencia e 
menor: ocorrem mais transagoes mutuamente beneficas, 
porque o monopolista faz mais vendas a consumidores 
com baixa disposigao de pagar pelo bem. 

c. Verdadeiro. Com a discriminagao de pregos, cobram-se 
dos consumidores pregos que dependem de sua elasticida- 
de-prego da demanda. Um consumidor com demanda alta- 
mente elSstica pagara um prego menor que um consumi¬ 
dor com demanda inelastica. 

2. a. Este nao e um caso de discriminagao de pregos, porque to- 

dos os consumidores, independentemente de sua elastici- 
dade-prego da demanda, dao menor valor a mercadoria 
com defeito do que a mercadoria sem defeito, de modo que 
o prego tern de ter desconto para vender a mercadoria. 

b. Este e um caso de discriminagao de pregos. Idosos tern uma 
elevada elasticidade-prego da demanda por refeigdes em res- 
taurantes (sua demanda por refeigoes em restaurantes e mais 
sensivel a mudangas de prego), comparados com outros cli¬ 
entes. Os restaurantes reduzem o prego para consumidores 
de alta elasticidade (idosos). Consumidores com baixa elasti¬ 
cidade-prego da demanda pagarao o prego completo. 

c. Este e um caso de discriminagao de pregos. Consumidores 
com alta elasticidade-prego da demanda pagarao um prego 
menor coletando e usando os cupons de desconto. Consu¬ 
midores com baixa elasticidade-prego da demanda nao 
usarao os cupons. 

d. Este nao e um caso de discriminagao de pregos; e simples- 
mente um caso de oferta e demanda. 

Capftulo 15 

15 - 1 

1. a. A industria mundial do petroleo e um oligopolio, porque 
poucos paises controlam um recurso necessario para a pro¬ 
dugao: as reservas de petroleo. 

b. A industria de microprocessadores e um oligopolio, por¬ 
que duas firmas possuem tecnologia superior e assim do¬ 
minant a produgao do setor. 

c. A industria de avioes a jato de grande porte para passagei- 
ros e um oligopolio, porque ha economias de esCala na pro¬ 
dugao. 


15-2 

1 . a. A firma tendera a agir de forma nao-cooperativa e a aumen- 
tar o produto, o que vai gerar um efeito-prego negativo. 
Mas como a parcela de mercado da firma e atualmente pe- 
quena, o efeito-prego negativo recaira mais pesadamente 
sobre as receitas dos rivais do que sobre suas proprias rece- 
itas. Ao mesmo tempo a firma se beneficiara de um efei- 
to-quantidade positivo. 

b. A firma tendera a agir de forma nao-cooperativa e a aumen- 
tar o produto, o que vai gerar uma queda no prego. Como 
seus rivais tern custos mais altos, eles perderao dinheiro ao 
prego mais baixo, enquanto a firma continuara tendo lu- 
cro. Assim, a firma podera ser capaz de expulsar os rivais 
do setor ao aumentar seu produto. 

c. A firma provavelmente vaibuscar uma colusao. Como para 
os consumidores sai caro mudar de produto, a firma teria 
que baixar seu prego substancialmente (aumentando bas- 
tante a quantidade) para induzir os consumidores a mudar 
para seu produto. Assim, aumentar a quantidade de produ¬ 
to tendera a nao ser lucrativo, dado o elevado efeito-prego 
negativo. 

d. A firma tendera a entrar em colusao. Ela nao pode aumen¬ 
tar as vendas porque esta atualmente no maximo de sua ca- 
pacidade de produgao. 

15-3 

1. Quando Margaret constroi um missil, o ganho de Nikita de 
tambem construir um missil e -10; e -20 se ele nao cons- 
troi um missil. O mesmo conjunto de ganhos vale para 
Margaret quando Nikita constroi um missil: seu ganho e 
-10 se tambem constroi um, e e -20 se ela nao constroi. 
Trata-se, pois, de um equilibrio de Nash (nao-cooperativo) 
tanto para Margaret quanto para Nikita construirem misse- 
is, e seu ganho total e (-10) + (-10)= -20. Mas seu ganho 
total e o maior quando nenhum dos dois constroi um mis¬ 
sil: seu ganho total e 0+0 = 0. Mas esse resultado - o resul- 
tado cooperative - nao e provavel. Se Margaret constroi um 
missil, mas Nikita nao, Margaret tern um ganho de +8, em 
lugar do 0 que ela obtem se nao constroi o missil. Assim, 
Margaret fica em situagao melhor se ela constroi um missil, 
mas Nikita nao. De modo similar, Nikita fica em situagao 
melhor se ele constroi um missil, mas Margaret nao: ele ob¬ 
tem um ganho de +8, em vez do 0 que ele obtem se nao 
construir um missil. Assim, os participantes no jogo tem 
um incentivo para construir um missil. Ambos vao cons¬ 
truir um missil, e cada um tera um ganho de -10. A nao ser 
que Margaret e Nikita possam se comunicar de alguma ma- 
neira para cooperar, eles agirao no seu prbprio interesse in¬ 
dividual e cada um construira um missil. 

2, a. A entrada futura de varias firmas novas aumentara a com- 

petigao e pressionara para baixo os lucros da industria. Em 
conseqtiencia, havera menos lucro futuro para proteger 
atraves de um comportamento cooperativo hoje. Assim, 
cada oligopolista tendera a se comportar hoje de modo 
nao-cooperativo. 

b. Quando e muito dificil para uma firma detectar se outra au- 
mentou o seu produto, e muito dificil implementar a coope- 
ragao atraves do jogo “toma-la-da-ca”. Assim, e mais prova¬ 
vel que a firma va se comportar de modo nao-cooperativo. 

c. Quando as firmas mantem seus pregos altos por muito 
tempo, elas contam com a cooperagao da outra continuar. 
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Logo, o prego de se comportar de modo cooperativo atual- 
mente e alto, e e provavel que as firmas busquem uma colu¬ 
sao tacita. 

15 - 4 

1 a. E provavel que isso seja interpretado como evidencia de 
colusao tacita. As firmas de urn determinado setor podem 
efetuar colusao tacita ao fixar seus pregos de acordo com o 
prego “sugerido” pela maior firma do setor. Essa e uma for¬ 
ma de lideranga de prego. 

b. Nao e provavel que isso seja interpretado como colusao ta¬ 
cita. Uma variagao significativa no mercado indica que as 
firmas tern competido para conquistar o mercado umas das 
outras. 

c. Nao e provavel que isso seja interpretado como evidencia 
de colusao tacita. Essas caracteristicas tornam menos pro¬ 
vavel que consumidores mudem de um produto para outro 
em resposta a pregos mais baixos. Trata-se de uma nianeira 
de evitar qualquer tentagao de ganhar parcela de mercado 
baixando pregos. E uma forma de diferenciagao de produto 
usada para evitar a competigao direta. 

d. Isso provavelmente sera interpretado como evidencia de 
colusao tacita. Sob o disfarce de discutir metas de vendas, 
as firmas podem criar um cartel, designando quantidades a 
serem produzidas por cada firma. 

e. Isso tendera a ser interpretado como evidencia de colu¬ 
sao tacita. Ao aumentar pregos de modo conjunto, cada 
firma na industria esta se recusando a competir com seus 
rivais, deixando seu prego sem mudar ou baixando seu 
prego. Como cada uma poderia ganhar parcela de merca¬ 
do baixando o prego, nao faze-lo e evidencia de colusao 
tacita. 

Capitulo 16 

16 - 1 

■ a. As escadas nao sao diferenciadas por causa de competigao 
monopolistica. Um produtor faz diferentes escadas (esca¬ 
das pequenas. escadas compridas) para satisfazer diferen¬ 
tes necessidades do consumidor, e nao para evitar a compe¬ 
tigao com rivais. Assim, duas escadas compridas produzi¬ 
das por dois produtores diferentes nao se dislinguem para 
o consumidor. 

b. Refrigerantes sao um exemplo de diferenciagao de produto 
devido a competigao monopolistica. Por exemplo, varios 
produtores fabricam refrigerantes gaseificados, e cada um e 
diferente em termos de gosto, da cadeia de restaurantes que 
o vende etc. 

c. Lojas de departamentos sao um exemplo de diferenciagao 
de produto resultante da competigao monopolistica. Elas 
servem a clientelas diversas, que tern diferente sensibili- 
dade a pregos e gosto diferente. Elas tambem oferecem 
atendimento ao consumidor diferente e sua localizagao e 
diversa. 

d. O ago nao se diferencia como resultado de competigao mo¬ 
nopolistica. Diferentes tipos de ago (vergalhoes versus cha- 
pas, por exemplo) sao feitos para finalidades diversas e nao 
para distinguir o produto de uma siderurgica de outra side¬ 
rurgica. 

2, a. Industrias perfeitamente competitivas e industrias em 
competigao monopolistica tem ambas muitos vendedores, 


de modo que pode ser dificil distinguir entre elas simples- 
mente pelo numero de firmas. Em ambas as estruturas de 
mercado existe livre entrada e saida da industria no longo 
prazo. Mas na industria perfeitamente competitiva e vendi- 
do um produto padronizado, enquanto que na industria de 
competigao monopolistica os produtos sao diferenciados. 
Assim, o que se deve perguntar e se os produtos na indus¬ 
tria sao diferenciados. 

b. Em um monopolio ha apenas uma firma, mas na industria 
em competigao monopolistica ha muitas firmas. Assim, o 
que se deve perguntar e se ha ou nao uma unica firma no 
setor. 

16-2 

1. a. Um aumento no custo fixo aumenta o custo total medio e 

desloca a curva de custo total medio para cima. No curto 
prazo, as firmas incorrem em perda e algumas sairao da in¬ 
dustria. No longo prazo, isso resulta em um deslocamento 
para a direita das curvas de demanda das firmas que perma- 
necem na industria, pois cada uma serve agora uma parcela 
maior de mercado. O equilibrio de longo prazo e restabele- 
cido quando a curva de demanda de cada firma que perma- 
nece se deslocou para a direita ate o ponto em que ela e tan- 
gente a nova curva de custo total medio mais alta. Nesse 
ponto o prego de cada firma e igual ao custo total medio, e 
cada firma tem lucro zero. 

b. Uma redugao no custo marginal reduz o custo total medio 
e desloca a curva de custo total medio e a curva de custo 
marginal para baixo. Como as firmas tem lucro, no longo 
prazo, novos entrantes serao atraidos para a industria. No 
longo prazo, isso resulta em um deslocamento para a es- 
querda da curva de demanda de cada firma, pois cada fir¬ 
ma tem agora uma parcela menor do mercado. O equili¬ 
brio de longo prazo e restabelecido quando a curva de de¬ 
manda de cada firma se deslocou para a esquerda ate o 
ponto em que t tangente a nova curva de custo total me¬ 
dio, agora mais baixa. Neste ponto o prego de cada firma e 
exatamente igual ao custo total medio e cada firma tem lu¬ 
cro zero. 

2. Se todas as firmas existentes na industria se juntassem 
para criar um monopolio, elas alcangariam lucros de mo¬ 
nopolio. Mas isto induziria novas firmas a criar produtos 
novos diferenciados, e entao entrar na industria e captu- 
rar parte dos lucros de monopolio. Assim, no longo prazo, 
seria impossfvel rnanter o monopolio. O problema surge 
do fato de que, como novas firmas podem criar novos pro¬ 
dutos, nao ha barreira a entrada que possa manter um mo¬ 
nopolio. 

16-3 

1. a. Falso. Como se pode ver no painel (b) da Figura 16-4, uma 
firma em competigao monopolistica produz no ponto em 
que o prego excede o custo marginal - diferente de uma fir¬ 
ma perfeitamente competitiva, que produz onde o prego e 
igual ao custo marginal (no ponto de minimo do custo to¬ 
tal medio). Uma firma em competigao monopolistica se re- 
cusara a vender ao custo marginal. Isso estaria abaixo do 
custo total medio e a firma incorreria em perda. 

b. Verdadeiro. Firmas em uma industria em competigao mo¬ 
nopolistica poderiam obter lucro maior (lucro de monopb- 
lio) se elas todas se reunissem. Alem disso, como a indus- 
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tria apresenta economias de escala, produzir uma quanti- 
dade maior de produto reduziria o custo total medio da fir- 
ma. O efeito sobre os consumidores, contudo, e ambiguo. 
Eles passariam a ter menos escolha. Mas se a consolidagao 
reduz substancialmente o custo total medio na industria 
em seu conjunto e, por conseguinte, aumenta substancial¬ 
mente o produto da industria em seu conjunto, os consu¬ 
midores podem obter pregos menores sob monopolio. 

c. Verdade. Manias e modas sao criadas e promovidas por pu- 
blicidade, que ocorre em oligopolies e em industries em 
competigao monopollstica, mas nao no monopolio ou em 
industrias em competigao perfeita. 

16-4 

1 , a. Isso e economicamente util porque essa publicidade tende¬ 
ra a focalizar os beneficios medicos da aspirina. 

b. Esse e um desperdicio economico, pois essa publicidade 
tendera a se concentrar em promover a aspirina Bayer con¬ 
tra uma aspirina rival. Os dots produtos nao tern diferenga 
do ponto de vista medico. 

c. Isso e economicamente util porque essa publicidade tende¬ 
ra a focalizar os beneficios medicos e o prazer do suco de 
laranja. 

d. Esse e um desperdicio economico, porque essa publicidade 
tendera a se concentrar em promover o suco de laranja 
Tropicana contra um produto rival. Os dois provavelmente 
sao indistinguiveis para o consumidor. 

e. Isso e economicamente litil porque a longevidade de um 
negocio da ao cliente potencial informagao sobre sua qua- 
lidade. 

Uma marca de sucesso indica um atributo desejavel, corno 
qualtdade, para o comprador potencial. Assitn, tudo o tnais 
tnantido constante, tal como prego, uma firtna com uma 
marca de sucesso alcangara maiores vendas do que um ri¬ 
val com produto comparavel, mas sem marca de sucesso. 
Isso provavelmente desencorajara novas Firmas de entra- 
retn na industria em que existem firmas com uma marca de 
sucesso. 


17-1 

a. Para deterininar a vantagem comparativa, lemos que com- 
parar os custos de oportunidade dos dois paises para um 
dado bem. Tomemos o custo oportunidade de uma tonela- 
da de milho em tertnos de bicicleta. Na China, o custo de 
oportunidade de uma bicicleta e 0,01 toneladas de milho. 
Assitn, o custo de oportunidade de uma tonelada de milho 
e 1/0,01 biciclelas = 100 bicicletas. Os Estados Unidos tent 
uma vantagem comparativa em milho, pois o seu custo de 
oportunidade em tertnos de bicicletas e 50, numero menor. 
De modo similar, nos Estados Unidos, o custo de oportuni¬ 
dade de uma bicicleta em tertnos de milho e 1/50 toneladas 
de milho = 0,02 toneladas de milho. Isto e superior a 0,01, 
o custo de oportunidade de uma bicicleta chinesa em ter- 
mos de milho, e implica que a China tem uma vantagem 
comparativa em bicicletas. 

b. Dado que os Estados Unidos podem produzir 200.000 bici¬ 
cletas caso nao produzam milho, podem produzir 200.000 
bicicletas x 0,02 toneladas de milho/bicicletas = 4.000 to¬ 
neladas de milho quando nenhuma bicicleta e produzida. 


Do mesmo modo, se a China pode produzir 3.000 tonela¬ 
das de milho quando nenhuma bicicleta e produzida, ela 
pode produzir 3.000 toneladas de milho x 100 bicicle- 
tas/toneladas de milho = 300.000 bicicletas quando ne- 
nhum milho e produzido. Esses pontos determinam o in- 
tercepto vertical e horizontal nas fronteiras de possibilida- 
des de produgao dos Estados Unidos e da China, como se 
mostra no diagrams abaixo. 


(a) Fronteira das possibilidades de produgao dos EUA 



(b) Fronteira das possibilidades de produqao da China 



c. A figura mostra os pontos de produgao e consumo dos dois 
paises. Cada pais nitidamente melhora sua situagao com co- 
mercio internacional, porque cada um agora consome um 
pacote de dois bens que esta fora de sua fronteira das possi¬ 
bilidades de produgao, indicando que cada um desses paco- 
tes seria inatingivel caso cada pais ficasse em autarquia. 

a. De acordo com o tnodelo Heckscher-Ohlin, esse padrao de co¬ 
mercio ocorre porque os Estados Unidos tem uma disponibili- 
dade relativatnente maior de fatores de produgao, tais como ca¬ 
pital fisico e capital hurnano, que sao adequados para a produ¬ 
gao de cinema, mas a Franga tem uma disponibilidade relativa- 
inente maior de fatores de produgao adequados para fazer vi- 
nho, tal como vinhedos e o capital humano dos enologos. 

b. De acordo com o modelo Heckscher-Ohlin, esse padrao de 
comercio ocorre por que os Estados Unidos tem uma dis¬ 
ponibilidade de fatores de produgao relativatnente maior, 
tais como capital humano e fisico, adequados para fabricar 
maquinaria, mas o Brasil tem uma disponibilidade relativa- 
mente maior de fatores de produgao adequados para fabri¬ 
car sapatos, tal como mao-de-obra e couro. 

17-2 

1, No diagrama abaixo, P A e o prego de uvas nos Estados Uni¬ 
dos em autarquia e P w e o prego internacional de uvas ha- 
vendo comercio internacional. Com o comercio, os consu¬ 
midores dos Estados Unidos pagam um prego P 1V por uvas 
e consomem a quantidade C T , o os produtores de uva nos 
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Estados Unidos produzem a quantidade Q T , e a diferenga, 
C T - Q r , representa a importagao de uvas mexicanas. Em 
consequencia da greve dos caminhoneiros, as importagoes 
sao interrompidas, o prego pago pelo consumidor america- 
no aumenta para o prego de autarquia, P A , e o consumo 
americano cai para a quantidade de autarquia, Q A . 

Prego das 
uvas 


Pw 


Importagoes 



Prego da 
manteiga 
(por libra) 


$ 1,00 

Tarifa = f 0,75 
$0,25 V. 0,50 


0 Oj Q 2 Q a C 2 C 1 

Quantidade de manteiga (libras) 

b. Desde que a tarifa seja pelo menos $0,50, aumenta-la nao 
tera efeito. A uma tarifa de $0,50 todas as importagoes sao 
de fato bloqueadas. 

(,. Todas as importagoes sao de fato bloqueadas com uma tari¬ 

fa de $0,50, Por conseguinte, tal tarifa corresponde a uma 
cota de importagoes de zero. 




a. Antes da greve, os consumidores americanos gozavam de 
um excedente do consumidor igual a area W + X + Z. Depois 
da greve, o excedente do consumidor encolhe para a area 
W. Assim, os consumidores pioram de situagao, perdendo 
o excedente consumidor representado pela area X + 2. 

b. Antes da greve, os produtores americanos tinhani um exce¬ 
dente do produtor igual a area Y. Depois da greve, o exce¬ 
dente do produtor aumentou para a area Y + X. Assim, os 
produtores americanos melhoraram de situagao, ganhando 
o excedente do produtor representado pela area X. 

c. O excedente total dos Estados Unidos cai como resultado 
da greve, em uma quantia representada pela area 2, a per- 
da no excedente do consumidor que nao passa a ser exce¬ 
dente do produtor. 

st. Os produtores de uva do Mexico pioram de situagao, por- 
que perdem vendas no montante C r -Q r , e os catadores de 
uva mexicanos ficam em situagao pior porque perdem seus 
salarios que estavam associados as vendas perdidas. A de- 
manda menor por uvas mexicanas causada pela greve im¬ 
plies que o prego que o consumidor mexicano paga por 
uvas diminui, melhorando a sua situagao. Os catadores de 
uva americanos melhoram sua situagao, porque seus sala¬ 
rios aumentam em consequencia do aumento de Q 4 -Q , na 
venda de uvas americanas. 

17-3 

.a. Se a tarifa e $0,50, o prego pago pelos consumidores do¬ 
mesticos por 1 libra de manteiga importada e $0,50 + $0,50 
= $1,00, o mesmo prego que 1 libra de manteiga domestica. 
A manteiga importada nao mais tera uma vantagem de pre- 
go sobre a manteiga domestica, as importagoes serao sus- 
pensas, e os produtores domesticos vao capturar todas as 
vendas possiveis aos consumidores domesticos, vendendo 
a quantia Q A na figura a seguir. Mas se a tarifa e menos que 
$0,50 - digamos que seja apenas $0,25 -, o prego pago pelos 
consumidores domesticos por 1 libra de manteiga importa¬ 
da e $0,50 + $0,25 = $0,75, o que e $0,25 mais barato que 1 
libra de manteiga domestica. Os produtores de manteiga 
americana ganharao vendas na quantia Q z - Q, em conse¬ 
quencia da tarifa de $0,25. Mas isso e menos do que a quan¬ 
tia que eles teriam ganho com uma tarifa de $0,50, Q 4 - Qj. 


17 - 4 

1 Ha bem menos empresas que usam ago como insumo, do 
que ha consumidores que compram agucar ou roupa. Por 
isso sera mais facil para aquelas empresas se comunicar e 
coordenar entre si para fazer pressao contra tarifas, do que 
sera para os consumidores. Alem disso, cada empresa per- 
cebe que o custo de uma tarifa sobre o ago e pesado para 
seus lucros, mas um consumidor individual ou nao tern 
consciencia ou percebe uma perda pequena por causa de 
tarifas sobre agucar ou roupa. 

Muitas vezes os paises ficam tentados a proteger industrias 
domesticas, argumentando que uma importagao apresenta 
um perigo de qualidade, de saude ou ambiental para o con¬ 
sumidor domestico. Um funcionario da OMC deveria exa- 
minar se os produtores domesticos estao sujeitos a mesma 
rigidez na aplicagao de regulamentos de qualidade, saude e 
meio ambiente que os produtores estrangeiros. Se o trata- 
mento e o mesmo, e mais provavel que as regulamentagoes 
tenham finalidade legitima e nao de protegao comercial. Se 
elas nao sao iguais, entao e mais provavel que as regula¬ 
mentagoes sejam medidas de protegao comercial. 

LapVUiio 13 

18 - 1 

i a. Isto aumentara a probabilidade de voce comprar um segu- 
ro para o carro. Suponha que voce nao tern seguro. Se acon- 
tece um “estado do mundo'’ ruim e seu carro e danificado, 
voce nao vai mais poder trabalhar. Isto e, em um estado do 
mundo negativo, sua renda para consumo e reduzida nao 
so porque voce tern que pagar o conserto do carro, mas 
tambem porque voce nao recebe mais renda do trabalho. 
Isso aumenta o risco para sua renda de um acidente com 
seu carro. Se voce tern aversao ao risco, e mais provavel que 
voce compre um seguro. 

b. Isso faz com que seja menos provavel que voce faga um se¬ 
guro do carro. Suponha que voce nao tem seguro. Se ocorre 
um “estado do mundo” ruim e seu carro e danificado, seus 
pais podem facilmente comprar um outro carro para voce. 
Isto e, em um estado do mundo negativo, sua renda nao e 
reduzida tanto quanto se voce nao tivesse pais ricos. Assim, 
e mais baixo o risco para sua renda em virtude de um aci- 
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dente com o carro, fazendo com que seja menos provavel 
que voce faga um seguro. 

2, a. A renda esperada de Carmem e a media ponderada de to- 
dos os valores possiveis de sua renda, ponderada pelas pro- 
babilidades de ela ganhar cada valor possivel de sua renda. 
Como ela ganha $22,000 com probabilidade de 0,6 e 
$35,000 com probabilidade de 0,4, sua renda esperada e 
(0,6 x $22,000) + (0,4 x $35,000) = $13,200 + $14,000 = 
$27,200. Sua utilidade esperada e simplesmente o valor es- 
perado do total de utilidades que ela experimentara. Com 
probabilidade 0,6 ela tera um total de utilidade de 850 utils 
(sua utilidade de ganhar $22,000), e com probabilidade de 
0,4 ela tera um total de utilidade de 1.260 utils (sua utilida¬ 
de de ganhar $35,000), de modo que sua utilidade espera¬ 
da e (0,6 x 850 utils) + (0,4 x 1.260 utils) = 510 utils + 504 
utils = 1.014 utils. 

b. Se Carmem ganha $25,000 com certeza, ela experimenta um 
nivel de utilidade de 1.014 utils. Das respostas na parte (a), 
sabemos que isso deixa ela com utilidade igual aquela que 
ela tem com uma renda esperada de $27,200 com maior ris- 
co. Se Carmem e indiferente entre uma renda esperada de 
$27,200 arriscada e uma renda de $25,000 segura, pode-se 
concluir que ela vai preferir uma renda de $27,200 segura a 
uma renda esperada de $27,200 com risco. Isto e, ela esta de- 
finitivamente disposta a reduzir o seu risco quando esta re- 
dugao no risco deixa sem modificar a sua renda esperada. 
Em outras palavras, Carmem tem aversao ao risco. 

c. Sim. Carmem experimenta um nivel de utilidade de 1,056 
utils tendo uma renda de $26,000, o que e mais do que o nt- 
vel de utilidade esperado de 1,014 utils gerado por uma 
renda esperada de $27,200 arriscada. Entao, Carmem pre- 
fere pagar um premio para garantir uma renda de $26,000. 

18-2 

1 . a. Um aumento no numero de navios implica um aumento na 
quantidade de seguro demandada a qualquer premio dado. 
Este e um deslocamento para a direita da curva de deman- 
da, resultando em aumento tanto no prego de equilibrio 
quanto na quantidade de equilibrio de seguro comprado e 
vendido. 

b. O aumento no numero de rotas comerciais significa que os 
investidores podem diversificar mais. Em outras palavras, 
podem reduzir mais o seu risco a qualquer prego dado. 
Existem agora mais investidores dispostos a oferecer segu¬ 
ro. Este e um deslocamento para a direita da curva de oferta 
de seguro, levando a uma queda no prego de equilibrio e a 
um aumento na quantidade de equilibrio de seguro vendi¬ 
do e comprado. 

c. Se os donos de navios no mercado tem aversao ao risco ain- 
da maior, eles estarao dispostos a pagar um premio de se¬ 
guro ainda mais alto. Isto e, a qualquer premio dado, ha 
agora mais pessoas dispostas a comprar seguro. Este e um 
deslocamento para a direita da curva de demanda de segu- 
ros, levando a um aumento tanto no prego de equilibrio 
quanto na quantidade de equilibrio de seguro vendido e 
comprado. 

d. Se os investidores no mercado passam a ter maior aversao 
ao risco, eles estarao menos dispostos a aceitar risco a qual¬ 
quer premio dado. Este e um deslocamento para a esquerda 
da curva de oferta de seguros, levando a um aumento no 
prego de equilibrio e a uma queda na quantidade de equili¬ 
brio de seguro comprado e vendido. 


e. A medida que o nivel geral de risco aumenta, aqueles dispos¬ 
tos a comprar seguro estarao mais dispostos a comprar segu¬ 
ro a qualquer premio dado; a curva de demanda por seguro 
se desloca para a direita. Mas como o risco geral nao pode 
ser diversificado, aqueles que normalmente estao dispostos 
a aceitar risco estarao menos dispostos a faze-lo, levando a 
um deslocamento para a esquerda da curva de oferta de se¬ 
guro. Em consequencia, o premio de equilibrio do seguro 
aumentara; o efeito sobre a quantidade de seguro e incerto. 

f. Se o nivel de riqueza dos investidores diminui, os investi¬ 
dores passarao a ter maior aversao ao risco, e assim estarao 
menos dispostos a oferecer seguro a qualquer premio dado. 
Este e um deslocamento para a esquerda da curva de oferta 
de seguro, levando ao aumento do premio de equilibrio e a 
uma queda na quantidade de equilibrio de seguro compra¬ 
do e vendido. 

18-3 

i. A ineficiencia causada pela selegao adversa e que uma politi- 
ca de seguro com o premio baseado na media de risco de to- 
dos os motoristas atraira apenas uma selegao adversa de 
maus motoristas. Bons motoristas (isto e, motoristas segu¬ 
ros) acharao este premio de seguro caro demais e ficarao 
sem seguro. Isto e ineficiente. Contudo, motoristas seguros 
sao tambem aqueles que tiveram menor quantidade de mul- 
tas durante varios anos. Baixando o premio para aqueles 
motoristas sem multa permite que a companhia de seguros 
faga um peneiramento dos seus clientes e venda seguro ape¬ 
nas aos motoristas que tambem sao seguros. Isto significa 
que pelo menos alguns dos bons motoristas agora tem segu¬ 
ro, o que reduz a ineficiencia que surge da selegao adversa. 
De certo modo. nao ser multado por varios anos equivale a 
construir uma reputagao de ser urn motorista seguro. 

O problema do risco moral na construgao residencial surge 
da informagao privilegiada sobre o que a construtora faz: se 
ela trata de reduzir o custo da construgao ou permite que o 
custo aumente. O dono da casa nao consegue, ou consegue 
apenas de modo imperfeito, observar os esforgos de redu- 
gao de custos da construtora. Se a construtora e reembolsa- 
da por todos os custos em que incorre durante a constru¬ 
gao, ela nao tem incentivo para reduzir o custo. Quando se 
torna a construtora responsavel por qualquer custo adicio- 
nal acima da estimativa original, ela agora passa a ter um 
incentivo para manter baixos os custos. Contudo, isso im- 
poe riscos a construtora. Por exemplo.se o clima e desfavo- 
ravel, a construgao residencial leva mais tempo e custa 
mais do que se ha bom tempo. Como a construtora paga 
por quaisquer custos adicionais acima da estimativa origi¬ 
nal (como atrasos devido a chuva), ela agora se defronta 
com riscos que nao pode controlar. 

3, a. Verdadeiro. Motoristas que tem uma franquia (dedutivel) 
de maior valor tgm mais incentivo para tomar cuidado ao 
dirigir, para evitar o pagamento dessa franquia em caso de 
acidente. Este e um fenomeno de risco moral. 

b. Verdadeiro. Suponha que voce sabe que e um motorista se¬ 
guro. Voce tem uma escolha entre um seguro com premio 
elevado, mas franquia (dedutivel) baixa, e um seguro com 
premio mais baixo, mas dedutivel elevado. Neste caso voce 
tenderia a escolher a apolice com o premio baixo e dedutivel 
elevado, porque voce sabe que e baixa sua probabilidade de 
pagar tal dedutivel. Quando existe selegao adversa, a compa¬ 
nhia de seguro usa tecnicas de peneiramento como essa para 
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fazer inferencias a respeito da informagao privilegiada das 
pessoas sobre sua propria capacidade como motoristas. 

c. Verdadeiro. Quanto mais rico se e, menos aversao ao risco 
se tem. Se voce tem menor aversao ao risco, voce esta mais 
disposto a assumir o risco voce mesmo. Ter uma apolice de 
seguro com dedutivel elevado significa que voce esta sujei- 
to a um risco maior: voce mesmo tem que pagar uma soma 
maior antes de receber qualquer quantia de seguro em caso 
de acidente. Isso tem a ver com mudangas na aversao ao 
risco relacionadas com a renda ou a riqueza de uma pessoa. 

Capitulo 19 

19-1 

1, a. O custo externo e a poluigao causada pelos efluentes, um 

custo nao compensado que e imposto pelas granjas de gali- 
nhas aos seus vizinhos. 

b. Como as granjas nao levam em conta o custo externo de 
suas agoes ao tomar decisoes sobre quanto efluente gerar, 
elas geram, na ausencia de intervengao governamental ou 
de um acordo privado, mais efluentes do que socialmente 
otimo. Elas produzirao efluentes poluidores ate o ponto 
em que o beneftcio social marginal de uma unidade adicio- 
nal de efluente e zero; contudo, seus vizinhos experimen- 
tam um custo social marginal positivo e elevado do efluen¬ 
te gerado a esse nivel de produto, de modo que a quantida- 
de de efluente e ineficiente: reduzir o efluente em uma uni¬ 
dade reduziria o beneftcio social total em menos do que re- 
duziria o custo social total. 

c. Na quantidade otima de efluentes gerados, o beneftcio so¬ 
cial marginal e igual ao custo social marginal. A quantidade 
e mais baixa que a quantidade de efluentes que seria gerada 
na ausencia de intervengao governamental ou de um acor¬ 
do privado. 

2 . O raciocinio de Yasmin nao e correto: permitir que alguns li- 
vros sejam devolvidos com atraso provavelmente e social¬ 
mente otimo. Ainda que se imponha um custo social margi¬ 
nal por cada dia de atraso em devolver o livro, existe algum 
beneftcio social marginal positivo para a pessoa que devolve o 
livro com atraso - por exemplo, um aluno ganha mais tempo 
para usar o livro na prova para a qual esta se preparando. 

O numero otimo de dias de atraso na devolugao do livro e o 
numero ao qual o beneftcio social marginal e igual ao custo 
social marginal. Uma multa tao alta que impega qualquer 
atraso na devolugao tende a resultar em uma situagao em 
que as pessoas devolvem livros embora o beneftcio social 
marginal de ficar com eles um dia mais e maior que o custo 
social marginal decorrente do atraso - um resultado inefi¬ 
ciente. Neste caso, permitir que um socio em atraso tenha 
mais um dia aumentaria o beneftcio social total mais do 
que aumentaria o custo social total. Assim, e apropriado 
cobrar uma multa moderada que reduza o numero de dias 
de atraso na devolugao de livros a um numero socialmente 
otimo de dias de atraso. 

19-2 

1. Este argumento esta enganado. Permitir que poluidores 
possam vender licengas de poluigao faz com que os polui¬ 
dores se defrontem com um custo de poluir: o custo de 
oportunidade da licenga. Caso o poluidor decida nao redu¬ 
zir suas emissoes, ele nao pode vender suas licengas de po¬ 


luigao. Em consequencia, ele deixa de aproveitar a oportu¬ 
nidade de ganhar dinheiro com a venda das licengas. 
Assim, apesar do fato de que o poluidor recebe um beneft¬ 
cio monetario de vender licengas de poluigao, o esquema 
tem o efeito desejado: fazer com que poluidores internali- 
zem a externalidade de suas agoes. 

2. a. Se o imposto sobre emissoes e menor que o custo social mar¬ 
ginal em Q opt , o poluidor se defrontara com um custo 
marginal de poluir (igual ao montante do imposto) que e 
inferior ao custo social marginal na quantidade de poluigao 
socialmente otima. Como o poluidor produzira emissoes 
poluentes ate o ponto em que o beneftcio social marginal e 
igual a seu custo marginal, a quantidade resultante de polui¬ 
gao sera maior que a quantidade socialmente otima. Portan- 
to, ha ineficiencia: se a quantidade de poluigao e maior do 
que a quantidade socialmente otima, o custo social marginal 
excede o beneftcio social marginal e a sociedade poderia ga¬ 
nhar com uma redugao no nivel de emissoes poluentes. 

Se o imposto sobre emissoes e maior que o custo social 
marginal em Q opr , o poluidor se defrontara com um custo 
marginal de poluir (igual ao montante do imposto) que e 
maior que o custo social marginal na quantidade de poluigao 
socialmente otima. Isto levara o poluidor a reduzir as emis- 
soes poluentes ate abaixo da quantidade socialmente otima. 
Isto tambem e ineficiente: sempre que o beneftcio social mar¬ 
ginal excede o custo social marginal, a sociedade poderia ga¬ 
nhar com um aumento do nivel de emissoes poluentes. 
b. Se a quantidade total de poluigao permitida e fixada a um ni¬ 
vel alto demais, a oferta de licengas de emissao sera alta, do 
mesmo modo que sera baixo o prego de equillbrio ao qual as 
licengas de emissao serao compradas e vendidas. Isto e, po¬ 
luidores se defrontarao com um custo marginal de poluir (o 
prego da licenga) que e “baixo demais” - mais baixo que o 
custo social marginal na quantidade socialmente otima de 
poluigao. Em consequencia, a poluigao sera maior do que a 
quantidade socialmente otima. Isto e ineficiente. 

Se a quantidade total de poluigao permitida e fixada a 
um nivel baixo demais, a oferta de licengas de emissao 
sera baixa, do mesmo modo que sera alto o prego de equi¬ 
llbrio ao qual as licengas de emissao serao compradas e 
vendidas. Isto e, poluidores se defrontarao com um custo 
marginal de poluir (o prego da licenga) que e “alto demais” 
- mais alto que o custo social marginal na quantidade so¬ 
cialmente otima de poluigao. Em consequencia, a polui¬ 
gao sera menor do que a quantidade socialmente otima. 
Isto tambem e ineficiente. 

19-3 

1, A taxa de congestionamento de Londres funciona como 
um imposto pigouviano sobre dirigir no centro de Lon¬ 
dres. Se o custo externo marginal em termos de poluigao e 
congestionamento de um carro adicional que entra no cen¬ 
tro de Londres e de fato £5, entao o esquema e uma otima 
de polltica. 

2. a. Plantar arvores resulta em um beneftcio externo: o beneft¬ 

cio social marginal de plantar arvores e mais alto que o be¬ 
neftcio marginal para o indivlduo que planta arvores, pois 
muitas pessoas (nao somente aquelas que plantam arvores) 
podem beneficiar-se da melhoria da qualidade do ar e de 
temperaturas mais frescas no verao. A diferenga entre o be¬ 
neftcio social marginal e o beneftcio marginal do indivlduo 
que planta e o beneftcio externo marginal. Um subsidio pi- 
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gouviano poderia ser concedido por cada arvore plantada 
em areas urbanas, a fim de aumentar o beneficio marginal 
para o plantador de arvores individual para que tal benefi- 
cio alcance o nivel do beneficio social marginal. 

b. Descargas de toalete que economizam agua impoem um 
beneficio externo: o beneficio marginal para os donos de 
casa individuals de substituir as descargas tradicionais por 
descarga que poupa agua e zero, pois a agua quase nao tern 
custo para ele. Mas o beneficio social marginal e grande, 
porque menos rios e aqiiiferos precisam ser explorados. A 
diferenga entre o beneficio social marginal e o beneficio 
marginal para o dono de casa individual e o beneficio ex¬ 
terno marginal. Um subsidio pigouviano para a instalagao 
de descargas de toalete poupadoras de agua poderia levar o 
beneficio marginal do dono de casa individual ate o nivel 
do beneficio social marginal. 

c. Dispor dos monitores velhos de computador impoe um 
custo externo: o custo marginal daqueles que jogam fora 
um velho monitor e mats baixo que o custo social margi¬ 
nal, pois a poluigao do meio ambiente e suportada por mais 
pessoas que aquela pessoa que joga fora um monitor. A di¬ 
ferenga entre o custo social marginal e o custo marginal da¬ 
queles que estao dispondo de monitores velhos e o custo 
externo marginal. Um imposto pigouviano sobre a dispo- 
sigao de monitores, ou um sistema de licengas comercializa- 
veis para a sua disposigao, poderia aumentar o custo margi¬ 
nal para aqueles que jogam fora velhos monitores o suficien- 
te para torna-lo igual ao custo social marginal. 


Capitulo 20 

20-1 

1 a. O uso de um parque publico e nao-excluivel, mas pode ser 
ou nao ser rival no consumo, dependendo das circunstan- 
cias. Por exemplo, se voce e eu usamos o parque para cor- 
rer, o seu uso nao vai impedir o meu uso - o uso do parque 
e nao-rival no consumo. Neste caso o parque publico e um 
bem publico. Mas o uso do parque e rival no consumo 
quando ha muitas pessoas ao mesmo tempo tentando usar 
a trilha para corrida, ou quando o meu uso da quadra de te- 
nis publica impede o seu uso da mesma quadra. Neste caso 
o parque publico e um recurso comum. 

b. Um pastel de queijo e tanto excluivel quanto rival no con¬ 
sumo. Portanto e um bem privado. 

c. A informagao de um site protegido por uma senha e exclui¬ 
vel, mas nao-rival no consumo. Assim, e um bem artificial- 
mente escasso. 

d. A informagao publicamente anunciada sobre a rota de um 
furacao que vai chegar e nao-excluivel e nao-rival no con¬ 
sumo. Assim e um bem publico. 

2. Um fornecedor privado so fornecera um bem excluivel; de 
outro modo o produtor nao pode cobrar um prego que cu- 
bra seu custo de produgao. Assim, um produtor privado es- 
taria disposto a fornecer pastel de queijo e informagao de 
um site protegido por senha, mas nao estaria disposto a for¬ 
necer um parque publico ou informagao publicamente 
anunciada sobre um furacao que esta para chegar. 

20-2 

1 . a. Com 10 “caseiros” e 6 “da balada", a tabela de beneficio so¬ 
cial marginal de dinheiro gasto na festa se mostra a seguir. 


j Dinheiro gasto 
na festa 


Beneficio social marginal 



$0,05) + (6 x 
$0,04) + (6 x 
$0,03) + (6 x 

$0,02) + (6 x 


$0,13) = $1,28 
$0,11) = $1,06 
$0,09) = $0,84 
$0,07) = $0,62 


O nivel de gasto eficiente e $2, o nivel mais alto em que o 
beneficio social marginal e superior ao custo marginal 
($ 1 ). 

b. Com 6 “caseiros” e 10 “da balada”, a tabela de beneficio so¬ 
cial marginal de dinheiro gasto na festa se mostra abaixo. 

Beneficio social marginal 

(6 x $0,05) + (6 x $0,13) = $1,60 
(6 x $0,04) + (6 x $0,11) = $1,34 
(6 x $0,03) + (6 x $0,09) = $1,08 
(6 x $0,02) + (6 x $0,07) = $0,82 

O nivel de gasto eficiente e agora $3, o nivel mais alto em 
que o beneficio social marginal e superior ao custo margi¬ 
nal ($1). O nivel eficiente de gasto aumentou comparado 
com o da parte (a), porque ha relativamente mais pessoas 
“da balada” do que “caseiras” e um dolar adicional gasto na 
festa gera um nivel de beneficio social mais alto comparado 
com a situagao em que havia relativamente mais “caseiros” 
que “da balada”. 

c. Quando o numero de “caseiros” e “da balada” e desconhe- 
cido, mas se pergunta aos residentes quais sao suas prefe¬ 
rences, os “caseiros” vao se passar por “da balada” para 
induzir um nivel mais alto de gasto na festa publica. Isto 
porque uma pessoa “caseira” continuara recebendo um 
beneficio marginal individual positivo resultante de $1 
adicional gasto, apesar do fato de que seu beneficio margi¬ 
nal individual e mais baixo que o da pessoa “da balada” 
para cada $1 adicional. Neste caso, a tabela de beneficio 
social marginal “reportado” de dinheiro gasto na festa 
sera como se mostra abaixo. 

Dinheiro gasto 

na festa Beneficio social marginal 

16 x $0,13 = $2,08 
16 x $0,11 = $1,76 
16 x $0,09 = $1,44 
16 x $0,07 = $1,12 



Dinheiro gasto 
na festa 



Em conseqiiencia serao gastos $4 na festa, o nivel mais alto 
para o qual o beneficio social marginal “reportado” e maior 
que o custo marginal. Independentemente de haver 10 “ca¬ 
seiros” e 6 “da balada” (parte a) ou 6 “caseiros” e 10 “da ba¬ 
lada” (parte b), gastar um total de $4 na festa e claramente 
ineficiente, pois o custo marginal excede o beneficio social 
marginal nesse nivel de gasto. 
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Como mais um exercfcio, consideremos como “casei- 
ros” ganham com essa falsa representagao. Na parte (a), o 
ntvel eficiente de gasto e $2. Ao enganar sobre suas prefe- 
rencias, os 10 “caseiros” ganham, no total, 10 x (0,03 + 
0,02) = 0,50 - isto e, eles ganham um beneflcio individual 
marginal pelo fato de se passar de um rn'vel de gasto de $2 
para $4. Os 6 “da balada” tambem ganham da enganagao 
dos “caseiros”; eles ganham 6 x ($0,09 + $0,07) = $0,96 no 
total. Este resultado e claramente ineficiente - quando se 
gasta $4 no total, o custo marginal e $1, mas o beneflcio so¬ 
cial marginal e apenas $0,62, indicando que foi gasto di- 
nheiro demais na festa. 

Na parte (b) o nivel eficiente de gasto e de fato $3. A 
enganagao dos "caseiros” faz com que eles ganhem, no 
total, 6 x $0,02 = $0,12, mas os 10 da balada ganham 10 x 
$0,07 = $0,70 no total. Esse resultado tambem e clara¬ 
mente ineficiente - quando sao gastos $4, o beneflcio so¬ 
cial marginal e apenas $0,12 + $0,70 = $0,82, mas o custo 
marginal e $1. 

20-3 

1, Se os indivlduos tiverem permissao para retirar quanta ma- 
deira quiserem, a floresta de propriedade do governo tor- 
na-se um recurso comum, e os indivlduos a usarao ern ex- 
cesso - eles derrubarao um numero de arvores ineficiente 
por ser excessivo. Em termos economicos, o custo social 
marginal de cortar uma arvore e maior que o custo margi¬ 
nal individual da madeireira privada. 

2, Os tres metodos consistentes com a teoria economica 
sao (a) impostos pigouvianos, (b) um sistema de licen- 
gas comercializaveis, e (c) alocagao de direitos de pro¬ 
priedade. 

a. Impostos pigouvianos. Seria estabelecido um imposto sobre 
as madeireiras igual a diferenga entre o custo social margi¬ 
nal e o custo marginal individual de cortar uma arvore 
quando a quantidade de corte e a socialmente eficiente. A 
fim de fazer isso e preciso conhecer a tabela de custo social 
marginal e a tabela de custo marginal individual. 

b. Sistema de licencas comercializaveis. Seriam emitidas li- 
cengas comercializaveis, fixando o numero total de arvo¬ 
res a serem cortadas igual a quantidade de corte social¬ 
mente eficiente. O mercado que surge para essas licengas 
alocara o direito de retirar madeira de forma eficiente 
quando ha diferengas entre as madeireiras no que se refe- 
re aos seus custos de cortar madeira: licengas serao com- 
pradas por aqueies que tem um custo relativamente mais 
baixo. O prego de mercado de uma licenga sera igual a di¬ 
ferenga entre o custo social marginal e o custo marginal 
individual de cortar uma arvore quando a quantidade de 
corte esta no nivel socialmente eficiente. A fim de imple- 
mentar este nivel, e preciso conhecer a quantidade de 
corte socialmente eficiente. 

c. Alocacao de direito de propriedade. Neste caso, a floresta se¬ 
ria vendida ou concedida a um particular. Essa entidade 
privada teria direito de excluir outros de retirarem ma¬ 
deira. A retirada de madeira e agora um bem privado - e 
excluivel e rival no consumo. Em conseqiiencia, nao ha 
mais divergencia entre custos sociais e privados e a entida¬ 
de privada vai retirar o nivel eficiente de arvores. Nao e 
preciso ter informagao adicional para usar este metodo. 


20-4 

1. a. O prego eficiente para um consumidor e 0, pois o custo 
marginal de permitir que um consumidor baixe o progra- 
ma e 0. 

b. Xenoid nao produzira o programa de atualizagao a nao ser 
que possa cobrar um prego que lhe permita pelo menos re- 
cuperar os $300,000 que custa produzi-lo. Assim, o prego 
mais baixo ao qual Xenoid esta disposta a produzir o pro¬ 
grama e $150. A esse prego, ela tera uma receita total de 
$150 x 2.000 = $300,000. A qualquer prego mais baixo Xe¬ 
noid nao conseguira cobrir seu custo. A area sombreada no 
diagrama abaixo mostra a perda por peso mono quando 
Xenoid cobra um prego de $150. 



21-1 

1, a. Como os motoristas sao os beneficiarios de programas de 
seguranga nas estradas, este imposto funciona bem de 
acordo com o principio dos beneftcios. Mas como o nivel 
do imposto nao depende da capacidade de pagar, ele nao 
funciona bem de acordo com o principio da capacidade de 
pagamento. Como as pessoas de alta renda que compram 
um carro tenderao a gastar mais em um carro novo, um im¬ 
posto calculado como percentagem do prego de compra do 
carro funcionaria rnelhor segundo o principio da capacida¬ 
de de pagar. Este imposto vai distorcer a agao de comprar 
um carro: as pessoas comprarao menos carros ou carros 
mais baratos em conseqiiencia do imposto. 

b. Este imposto nao funciona bem de acordo com o principio 
dos beneficios, porque quern paga sao nao-residentes no 
local, mas os beneficiarios sao residentes locais, que se be- 
neficiarao de melhores servigos governamentais. Mas, na 
medida em que as pessoas que ficam em hotels mais caros 
tem renda mais alta comparadas corn aquelas que nao fi¬ 
cam nesses hoteis, o imposto funciona bem segundo o 
principio da capacidade de pagamento. Ele distorce a agao 
de ficar em um hotel caro nesta area, resultando em menos 
diarias nos hoteis caros. 

c. Este imposto funciona bem de acordo com o principio do 
beneflcio, porque os donos de residences locais sao usua- 
rios das escolas locais. Ele tambem funciona bem de acordo 
com o principio da capacidade de pagamento, porque e cal¬ 
culado como percentagem do valor das casas: residentes de 
renda mais alta, que sao donos das casas mais caras, paga- 
rao impostos mais elevados. Ele vai distorcer a agao de 
comprar uma casa nessa area comparada com outra area 
em que o imposto sobre propriedade e mais baixo, ou a 
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agao de fazer reformas nas casas que aumentem o seu valor 
estimado. 

d. Esse imposto funciona bem de acordo com o princlpio dos 
beneficios, porque consumidores de alimentos sao benefi- 
ciarios dos programas governamentais de seguranga ali- 
mentar. Ele nao funciona bem de acordo com o princlpio 
da capacidade de pagamento, porque alimentagao e um 
bem de primeira necessidade, e as pessoas de renda mais 
baixa vao pagar aproximadamente o mesmo que as pessoas 
de alta renda. Esse imposto distorce a agao de comprar ali¬ 
mentos levando as pessoas a comprar variedades mais ba¬ 
tatas de alimentos. 

21-2 

1, Um contribuinte que tem riqueza de $20,000 pagara um 
imposto de (1% x $10,000) + (2% x $10,000) = $100 + 
$200 = $300. Isto equivale a uma taxa media de imposto de 
1,5%, isto e, ($300/$20.000) x 100 = 1,5%. Mas a taxa de 
imposto marginal, a taxa paga sobre um dolar adicional de 
riqueza, e mais alta, de 2%. 

2, Um imposto de 1% sobre gastos de consumo significa que 
uma familia que ganha $15,000 e gasta $10,000 pagara um 
imposto de 1% x $10,000 = $100, equivalente a 0,67% de 
sua renda: ($100/15.000 x 100 = 0,67%. Mas uma familia 
que ganhe $10,000 e gaste $8,000 pagara um imposto de 
1% x $8,000 = $80, o equivalente a 0,80% de sua renda: 
($80/$ 10.000) x 100 = 0,80%). Portanto, o imposto e re¬ 
gressive, pois famllias de renda mais baixa pagam uma 
percentagem mais alta de sua renda em imposto do que fa¬ 
mllias de alta renda. 

3, a. Falso. Recordem-se, do Capltulo 5, que um vendedor sem- 

pre sofre alguma carga de um imposto, desde que sua ofer- 
ta do bem nao seja perfeitamente inelastica - isto e, desde 
que a quantidade ofertada nao seja totalmente insensivel ao 
preqo oferecido. Como a oferta de trabalho que um traba- 
Ihador fornece nao e perfeitamente inelastica (ele sempre 
respondera em alguma medida a uma mudanga no salario 
oferecido), o trabalhador arcara com alguma parte da carga 
do imposto sobre a folha de salarios e, portanto, o imposto 
afetara o incentive das pessoas a aceitar um emprego. 

b. Falso. Quando o imposto e proporcional, a percentagem 
que incide sobre a base do tributo e a mesma para todos. 
Quando o imposto e de soma fixa, o total do imposto pago 
e igual para todos, independentemente de sua renda. Um 
imposto de soma fixa e regressivo. 

21-3 

1. Com um programa de seguro de desemprego que cobre os 
dois estados, trabalhadores em um estado que estao empre- 
gados em um dado ano contribuem com impostos que sao 
entao usados para pagar beneficios aos trabalhadores de- 
sempregados no outro estado durante esse ano. Em anos 
pares, os trabalhadores empregados na Florida ajudam os 
trabalhadores desempregados no Alasca. Em anos Impares, 
trabalhadores empregados no Alasca ajudam os desempre¬ 
gados na Florida. Trabalhadores nos dois estados ficam em 
situagao melhor com este programa, porque eles tem ga- 
rantia de receberem beneficios quando desempregados. 

2. a. A ajuda de emergencia em caso de desastre natural oferece 

um seguro social, porque ela nao depende de um teste de 
eligibilidade. 


b. A ajuda a famllias de baixa renda para cobrir custos de 
aquecimento e redistributiva, porque se baseia em teste de 
eligibilidade para receber essa ajuda. 

c. Assistencia medica para pessoas com mais de 65 anos de 
idade oferece um seguro social porque nao depende de tes¬ 
te de eligibilidade. 

d. Doagoes a estudantes de baixa renda sao redistributivas, 
porque se baseiam em um teste de eligibilidade. 

21-4 

1. Programas de gasto publico que beneficiam americanos 
com mais de 65 anos de idade tornaram-se mais generosos 
com o passar do tempo. Enquanto isso, a ajuda que benefi- 
cia famllias com criangas nao acompanhou a inflagao, tor- 
nando-a menos generosa ao longo do tempo. Em conse- 
qliencia, a taxa de pobreza aumentou para os americanos 
com menos de 18 anos de idade, mas diminuiu para aque- 
les com mais de 65 anos de idade. 

I , No caso de um imposto de renda negativo, adultos de baixa 
renda tenderao mais provavelmente a procurar emprego, 
porque o imposto de renda negativo suplementa a renda 
dos empregados de baixa renda, oferecendo-lhes, de fato, 
um salario mais alto se eles conseguem um emprego. 

3, O hiato nos padroes de vida aumentou ao longo do tempo. 

21 - 5 

1 ■ a. Uma familia tera uma taxa de imposto marginal muito ele- 
vada sobre o dolar ganho quando ela passa de uma renda de 
$14,999 para $15,000, porque ao ganhar esse dolar adicio¬ 
nal ela perde todos os seus beneficios de assistencia medi¬ 
ca. Em consequ6ncia, a taxa de imposto marginal sobre 
aquele dolar pode ser varias centenas ou varios milhares 
percentuais (dependendo dos custos de assistencia medica 
da familia). Isto vai desencorajar severamente essa familia 
de ganhar mais do que $14,999 por ano. 

b. Uma redugao de beneflcio quando ganha um dolar adicio¬ 
nal e experimentada pela familia como uma taxa de impos¬ 
to marginal sobre aquele dolar. Como resultado, uma redu¬ 
gao elevada de beneficios quando e ganho um dolar adicio¬ 
nal se traduz em um desincentivo forte para que a familia 
ganhe aquele dolar. O programa deveria ser reestruturado 
de tal modo que os beneficios sejam reduzidos gradual- 
mente a medida que a renda aumenta, em um esforgo para 
reduzir o efeito de desincentivo ao trabalho. 

a. Este programa melhora a equidade, ajudando os agriculto- 
res em anos em que sua renda e baixa. Contudo, pode gerar 
ineficiencia nos incentivos dos agricultores, por exemplo, 
se eles nao tomam precaugoes suficientes contra fracassos 
na colheita, plantando de forma exageradamente arriscada 
(como em terra sujeita a inundagao), e assim por diante. 

b. Esse programa melhora a equidade, porque o aluguel mui- 
tas vezes e uma despesa consideravel para famllias de baixa 
renda. Contudo, pode gerar ineficiencia nos incentivos, 
como a redugao do incentivo para ganhar mais. 

Capitulo 22 

22 - 1 

1. a. Este e um bem de informagao, porque o valor para o consu- 
midor - quem assiste - e a informagao passada pelo progra- 
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ma. Ele satisfaz tambem as condigdes de custo de um bem 
de informagao: ha custos fixos elevados associados com a 
criagao do show e a instalagao dos cabos ate as residencias; 
e ha um custo marginal baixo associado com transmitir o 
show por cabo ate as residencias. 

b. Este nao e um bem de informagao. Embora o casaco incor- 
pore bastante informagao atraves de seu tecido de alta tec- 
nologia, o valor pago pelo consumidor advem de seu uso 
como vestimenta. 

c. Este e um bem de informagao, porque o valor para o consu¬ 
midor e a informagao transmitida no jornal. Tambem satis¬ 
faz as condigdes de custo de um bem de informagao: tem 
custo fixo elevado (o custo de verificar e relatar os aconte- 
cimentos) e um custo marginal baixo (o custo de imprimir 
e distribuir o jornal). 

d. Este nao e um bem de informagao. Apesar do fato de que o 
motor do carro embute muita informagao de engenharia, o 
valor para o consumidor vem do seu uso como veiculo. 

O fato de que para um bem de informagao o custo fixo e 
alto, mas o custo marginal e baixo, explica a afirmagao de 
que "maior e melhor”. Um mercado maior para o bem sig- 
nifica mais vendas sobre as quais diluir o custo fixo de pro¬ 
dugao; custo marginal baixo significa que o custo de fazer 
uma venda adicional e baixo. Assim, quanto maior o mer¬ 
cado, melhor a situagao da firma, porque seu custo total 
medio diminui a medida que ela produz maior quantidade 
de produto. 

22-2 

1. a. A voltagem de um aparelho eletrico tem de ser compativel 
com a voltagem da tomada que se vai usar. Os consumido- 
res vao querer aparelhos de 110 volts quando as casas tem 
instalagao eletrica de 110 volts, e as construtoras vao que¬ 
rer instalar tomadas de 110 volts quando a maioria dos 
compradores potenciais de casas usa aparelhos de 110 
volts. Por conseguinte, surgem externalidades de rede, 
porque o consumidor vai querer usar aparelhos que ope¬ 
rant com a mesma voltagem dos aparelhos usados pela mai¬ 
oria dos outros consumidores. 

b. Impressoras, copiadoras, aparelhos de fax, etc. sao dese- 
nhados para tamanhos de papel especificos. Consumido¬ 
res vao querer comprar papel do tamanho que pode ser 
usado nesses aparelhos, e as manufaturas dos aparelhos 
vao querer fabricar suas maquinas para o tamanho de pa¬ 
pel que a maioria dos consumidores usa. Assim, surge 
uma externalidade de rede, porque o consumidor vai que¬ 
rer usar o tamanho de papel usado pela maioria dos ou¬ 
tros consumidores. 

si. Uma das duas companhias que competem, a companhia 
que alcanga a maior quantidade de vendas, tendera a ver 
uma virada siibita do mercado em seu favor, a medida que 
novos consumidores vao querer usar o seu padrao porque 
mais consumidores existentes ja adotaram esse padrao. Por 
isso e importante para a companhia fazer vendas elevadas 
logo de inicio. Ela pode fazer isso oferecendo prego baixo, 
aceitando uma perda em cada unidade vendida. Dessa for¬ 
ma, a companhia que tem mais capacidade de subsidiar 
uma grande quantidade de vendas logo no inicio tendera a 
ser a vencedora dessa competigao. 


22 - 3 

1. Pro: Pode-se argumentar que AOL tentou criar um mono¬ 
polio criando barreiras artificiais a outros provedores de 
servigos na Internet. Como ela e o maior provedor, um cli- 
ente potencial teria mais probabilidade de usar AOL ao in- 
ves de uma companhia rival quando AOL restringisse seu 
servigo de mensagens instantaneas a seus proprios clientes. 
Se voce quer alcangar o maximo de pessoas com mensa¬ 
gens instantaneas e a maioria sao usuarios da AOL, e AOL 
restringe seu servigo de mensagem instantanea a seus pro¬ 
prios clientes, entao voce teria que se tornar um cliente da 
AOL. Dessa forma, ao perseguir essa politica, a AOL acredi- 
tou que eventualmente poderia alcangar uma posigao de 
monopolio no setor de provedores de servigos na Internet. 

Contra: Pode se argumentar que a AOL estava simples- 
mente oferecendo um produto superior a seus clientes e 
que nao tinha obrigagao de oferece-lo sem custo aos clien¬ 
tes de firmas concorrentes. Em outras palavras, se a AOL 
fosse obrigada a fornecer aos clientes de outras companhi¬ 
as seu produto superior, que ela desenvolveu e forneceu 
aos seus proprios clientes, entao jamais poderia cobrar de 
seus proprios clientes um prego suficientemente alto para 
recuperar seu investimento no desenvolvimento do produ¬ 
to. Assim, ela tinha que restringir este produto a seus pro¬ 
prios clientes para que valesse a pena oferece-lo. Usando 
uma terminologia do Capitulo 20, a AOL teve que tornar 
seu bem excluivel a fim de obter receita dele. 

Capitulo 23 

23 - 1 

1 ■ a. Essa e uma questao microeconomica, porque considera 
circunstancias economicas com que se defronta uma firma 
individual. 

b. Essa e uma questao macroecondmica, porque considera 
como o nivel geral de atividade muda quando a economia 
em seu conjunto muda. 

c. Essa e uma questao macroeconOmica, porque trata das ca- 
usas do crescimento de longo prazo. 

d. Essa e uma questao microeconomica, porque trata do pro- 
cesso decisorio economico de um unico individuo. 
Tipicamente, ha menos escopo para a intervengao governa- 
rnental na microeconomia, porque a intervengao governa- 
rnental no mercado reduz o bem-estar social, exceto em 
certos casos bem delimitados. Ha mais escopo para a inter¬ 
vengao governamental na macroeconomia, porque o 
bem-estar social aumenta quando o governo pode reduzir a 
severidade das flutuagoes economicas ou promover fatores 
que promovem o crescimento de longo prazo de um pais. 

23-2 

1. Quando ha menos pessoas empregadas, a taxa de desem- 
prego aumenta porque menos pessoas estao empregadas na 
produgao. A quantidade de produto agregado produzida 
cai. Como resultado, a taxa de desemprego aumenta quan¬ 
do o produto agregado cai. Quando mais pessoas estao em¬ 
pregadas, a taxa de desemprego diminui. A quantidade do 
produto agregado produzida aumenta, porque mais pesso¬ 
as estao empregadas na produgao. Assim, a taxa de desem¬ 
prego cai quando o produto agregado aumenta. Todos es- 
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ses fatores em conjunto significam que a taxa de desempre- namenti 

go e o produto agregado se movem em diregoes opostas du- duzidos 

rante os ciclos economicos. porque 

Uma taxa de desemprego elevada resulta na perda de salari- comprai 


os para pessoas que gostariam de estar empregadas, mas 
nao estao. Isto resulta em perda de produto para as firmas, 
produto que se constitui de bens e servigos que os consu- 
midores poderiam haver desfrutado. Pode resultar tambem 
em instabilidade polftica. 

J, Uma economia que tem exito em sua politica de estabiliza- 
gao experimenta recessoes com frequencia relativamente 
menor e relativamente mais brandas. De modo equivalen- 
te, a economia experimenta uma taxa de desemprego redu- 
zida ao longo do tempo. Tambem passa por menos expan- 
soes exageradamente robustas e, portanto, menos pressao 
inflacionaria. 

23-3 

1. Os anos 50 e 60 se caracterizaram por uma elevada taxa de 
crescimento do PIB real nos Estados Unidos, o que melho- 
rou significativamente o padrao de vida dos americanos 
nesse periodo. Em comparagao, os anos 70 e 80 se caracte¬ 
rizaram por uma taxa de crescimento do PIB real bem mais 
baixa, o que fez com que os americanos se sentissem mais 
pobres, em particular em comparagao com os ganhos que 
haviam sido obtidos nos anos 50 e 60. 

2. Paises com elevadas taxas de crescimento da populagao te- 
rao de manter taxas de crescimento do produto agregado 
mais altas do que paises com baixa taxa de crescimento po- 
pulacional, se quiserem alcangar uma melhoria do padrao 
de vida por pessoa, pois o produto agregado tera de ser di- 
vidido por um numero maior de pessoas. 

23-4 

1. a. Sua situagao melhorou, porque seu salario aumentou 5 
pontos percentuais mais que os pregos (10% de aumento 
nos salarios - 5% de aumento nos pregos = 5%). 

b. Sua situagao piora, porque seu salario aumentou 5 pontos 
percentuais menos que os pregos (10% de aumento nos sa¬ 
larios - 15% de aumento nos pregos = -5%). 

c. Sua situagao melhorou, porque seu salario aumentou 12 
pontos percentuais mais que os pregos (10% de aumento 
nos salarios + 2% de redugao nos pregos = 12%). 

23 - 5 

La. A queda do euro de $1,15 em 1999 para $0,85 em 2001 tor- 
nou bens europeus mais baratos para os americanos, porque 
custa menos comprar euros com cada dolar. Corresponden- 
temente, bens americanos se tornaram mais caros para os eu¬ 
ropeus, porque ficou mais caro comprar um dolar com euros. 

b. O valor total de bens europeus comprados pelos america¬ 
nos teria subido, e o valor total dos bens americanos com¬ 
prados pelos europeus teria caido 

Capituio 24 

24 - 1 

1. Comecemos por considerar a relagao entre o valor agrega¬ 
do total de todos os bens e servigos finais produzidos inter- 


e e o gasto agregado em bens e servigos finais pro- 
; internamente. Essas duas quantidades sao iguais, 
cada bem e servigo final produzido na economia e 
do por alguem ou acrescentado aos estoques, e 
acrescimos aos estoques sao contados como gastos das fir- 
mas. Em seguida, consideremos a relagao entre gasto agre¬ 
gado em bens e servigos finais produzidos domesticamente 
e a renda de fator total. Essas duas quantidades sao iguais 
porque todo o gasto que e encaminhado para a firma para 
pagar compras de bens e servigos finais produzidos domes¬ 
ticamente e receita das firmas. Esta receita precisa ser gasta 
pela firma para pagar seus fatores de produgao, na forma de 
salarios, lucros, juros e alugueis. Tornado em conjunto, 
isso significa que todos os tres metodos de calcular o PIB 
sao equivalentes. 

2, As firmas vendem a outras firmas, aos domicllios, ao gover- 
no, e ao resto do mundo. Os domicllios (familias) se relaci- 
onam com as firmas atraves da venda de fatores de produ¬ 
gao as firmas, atraves da compra de bens e servigos finais 
das firmas, e atraves de emprestimos de fundos feitos as fir¬ 
mas no mercado financeiro. Os domicllios se relacionam 
com o governo atraves do seu pagamento de imposto, seu 
recebimento de transferencias, e seus emprestimos de fun¬ 
dos ao governo para financiar o endividamento do governo 
atraves de mercado financeiro. Finalmente, os domicllios 
se ligam ao resto do mundo atraves de suas compras de im¬ 
portances e transagoes com estrangeiros nos mercados fi- 
nanceiros. 

3. Voce estaria contando o valor do ago duas vezes - uma vez 
quando ele foi vendido por American Steel a American Mo¬ 
tors, e outra vez como parte do carro vendido por Ameri¬ 
can Motors. 

24-2 

1. a. Em 2004, o PIB nominal era (1.000.000 x $0,40) + 
(800.000 x $0,60 ) = $400,000 + $480,000 = $880,000. Um 
aumento de 25% no prego de batatas fritas de 2004 para 
2005 significa que o prego de fritas em 2005 era 1,25 x 
$0,40 = $0,50. Uma queda de 10% no numero de porgoes 
significa que foram vendidas, em 2005, 1.000.000 x 0,9 = 
900.000 porgoes. Em conseqiiencia, o valor total das ven- 
das de fritas em 2005 foi 900.000 x $0,50 = $450,000. Uma 
queda de 15% no prego das rodelas de cebola frita de 2004 
para 2005 significa que em 2005 o prego das rodelas de ce¬ 
bola e 0,85 x $0,60 = $0,51. Um aumento de 5% no numero 
de porgoes vendidas significa que foram vendidas 800.000 
x 1,05 = 840.000 porgoes em 2005. Dessa forma, o valor to¬ 
tal das vendas de rodelas de cebola em 2005 foi 840.000 x 
$0,51 = $428,400. O PIB nominal em 2005 foi $450,000 + 
$428,400 = $878,400. Para encontrar o PIB real em 2005 
temos de calcular o valor das vendas em 2005 usando os 
pregos de 2004: (900.000 fritas x $0,40) + (840.000 rode¬ 
las de cebola x $0,60) = $360,000 + $504,000 = $864,000. 
b. Uma comparagao entre o PIB nominal de 2004 e o PIB no¬ 
minal de 2005 mostra um declinio de ($880,000 - 
$864.000/$880.000 x 100 = 1,8%. Mas uma comparagao de 
usando o PIB real mostra um declinio de ($880,000 - 
$878.400/$880.000) x 100 = 0,18%. Isto e, um calculo ba- 
seado no PIB real mostra uma queda dez vezes maior 
(1,8%) do que o calculo baseado no PIB nominal (0,18%): 
neste caso, o calculo baseado no PIB nominal subestima a 
verdadeira magnitude da mudanga. 
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2, Um mdice de pregos baseado nos pregos de 1990 vai corner 
pregos relativamente altos para aparelhos eletronicos e 
pregos relativamente baixos para residences, comparado 
com o mdice de pregos baseado nos pregos do ano 2000. 
Isto significa que um indice de pregos com base em 1990 
usado para calcular o PIB real em 2005 superestima o valor 
da produgao de eletronicos na economia, enquanto um l'n- 
dice de pregos com base em 2000 inflara o valor da cons- 
trugao residencial na economia. 

24-3 

1. O advento de sites na Internet que permitem aos que bus- 
cam emprego encontrar empregos mais rapidamente redu- 
zira a taxa de desemprego ao longo do tempo. Contudo, si¬ 
tes que incentivam os trabalhadores desencorajados a co- 
megar a buscar emprego ativamente levarao a um aumento 
da taxa de desemprego ao longo do tempo. 

2, As partes (a) e (b) sao consistentes com a relagao entre 
crescimento do PIB real e mudanga na taxa de desemprego 
que se ilustra na Figura 24-6: durante anos de crescimento 
acima da media a taxa de desemprego caiu, e vice-versa. 
Elas sSo consistentes com essa relagao porque ambas im- 
plicam uma queda na taxa de desemprego durante uma re- 
cuperagao e um aumento na taxa de desemprego durante 
uma recessao. Contudo, a parte (c) nao e consistente: ela 
implica que uma recessao esta associada a uma queda na 
taxa de desemprego. 

24-4 

1. Essa cesta de mercado custa, antes da geada, (100 x $0,20) 

+ (50 x $0,60) + (200 x $0,25) = $20 + $30 + $50 = $100. A 
mesma cesta de mercado, depois da geada, custa (100 x 
$0,40) + (50 x $1,00) + (200 x $0,45) = $40 + $50 + $90 = 
$180. Assim o mdice de pregos e ($100/$ 100) x 100 = 100 
antes da geada e ($180/$ 100) x 100 = 180 depois da geada, 
implicando um aumento de pregos de 80%. Este aumento 
no indice de pregos e menos que os 84,2% de aumento cal- 
culados no texto do livro. O motivo desta diferenga e que a 
nova cesta de mercado de 100 laranjas, 50 toranjas e 200 li- 
moes content proporcionalmente maior quantidade dos 
itens que sofreram um aumento de prego relativamente 
menor (os limoes, cujo prego aumentou 80%) e proporcio¬ 
nalmente menos dos itens que tiveram um aumento de pre- 
go relativamente maior (as laranjas, cujo prego aumentou 
100%). Isso mostra que um mdice de pregos pode ser mui- 
to senslvel a composigao da cesta de mercado. Se a cesta de 
mercado content uma proporgao elevada de bens cujos 
pregos aumentaram mais rapido que os pregos dos outros 
bens, ela levara a uma estimativa mais aha de aumento no 
nivel de pregos. E se ela content uma proporgao elevada de 
bens cujos pregos aumentaram mais lentamente do que o 
prego dos demais, ela levara a uma estimativa mais baixa 
do aumento no nivel de pregos. 

2, a. Uma cesta de mercado escolhida 10 anos atras contera me¬ 

nos carros do que no presente. Dado que o prego medio de 
um carro aumentou mais rapido que o prego medio dos ou¬ 
tros bens, essa cesta vai subestimar o verdadeiro aumento 
no nivel de pregos, porque contera uma quantidade relati¬ 
vamente menor de carros. 

b, Uma cesta de mercado determinada 10 nos atras nao conte¬ 
ra acesso a Internet de banda larga. Assim, nao pode refletir 
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a queda nos pregos do acesso a Internet nos ultimos anos. 
Em conseqliencia, ela superestima o verdadeiro aumento 
do nivel de pregos. 

3, Usando a equagao 24-3, a taxa de inflagao de 2003 para 
2004 e ((188,9 - 184,0)/184,0) x 100 = 2,7%, 


taprtulo 25 

25-1 

1. O progresso economico melhora o padrao de vida do resi- 
dente medio de um pais. Um aumento no PIB real nao re- 
flete com precisao um aumento do padrao de vida de um 
residente medio, porque nao leva em conta o crescimento 
no numero de residentes. Por exemplo, se o PIB real au- 
menta 10%, mas a populagao aumenta 20%, o padrao de 
vida do residente medio cai: depois da mudanga, o residen¬ 
te medio tern apenas (110/120) x 100 = 91,6% da renda real 
que ele tinha antes da mudanga. Da mesma forma, um au¬ 
mento no PIB nominal nao reflete com precisao um au¬ 
mento no padrao de vida porque nao leva em conta mudan- 
gas de pregos. Por exemplo, um aumento de 5% no PIB no¬ 
minal gerado por um aumento de 5% nos pregos implica 
que nao houve mudanga no padrao de vida medio. O PIB 
real per capita e a unica medida que leva em conta tanto 
mudangas na populagao quanto nos pregos. 

2. Usando a Regra dos 70, o tempo necessario para a China 
dobrar seu PIB real per capita e (70/7,6) = 9,2 anos; para a 
Irlanda, (70/5,2) = 13,5 anos; para os Estados Unidos 
(70/2,0) = 35 anos; para a Franga, (70/1,8) = 38,9, e para a 
Argentina (70/0,1) = 700 anos. Se a Irlanda continua tendo 
uma taxa de crescimento do PIB real per capita superior a 
dos Estados Unidos, o PIB real per capita dos irlandeses 
eventualmente ultrapassara o dos Estados Unidos. 

25-2 

1. a. Progresso tecnolbgico significativo resultara em aumento 
na taxa de crescimento da produtividade, mesmo que o ca¬ 
pital fisico e o capital humano por trabalhador permane- 
gam sem alteragao. 

b. A taxa de crescimento da produtividade cairi, mas perma- 
necera positiva, devido aos retornos decrescentes ao capi¬ 
tal fisico. 

4. Sera necessario algum tempo para que os trabalhadores 
aprendam como usar o novo sistema de computagao e ajus- 
tem suas rotinas. E porque muitas vezes ocorrem falhas ao 
aprender um novo sistema, tal como apagar arquivos por 
engano, a produtividade de Multinomics podera cair du¬ 
rante algum tempo. 

25-3 

1. Fundos tornados como emprestimo do exterior eventual¬ 
mente terao de ser pagos de volta aos estrangeiros, o que 
significa que no futuro havera menos fundos dispom'veis 
para os gastos de investimento do pals. Em comparagao, 
fundos que sao pagos de volta a poupadores domesticos fi- 
cam no pals em questao e estao disponlveis para futuros 
gastos de investimento. Este e o motivo pelo qual alguns 
economistas acreditam que investimento estrangeiro pode 
resultar em uma taxa de crescimento mais baixa do que o 
mesmo montante de fundos gerado por poupanga domesti- 
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ca. Outros economistas discordam, porque acreditam que 
investimento estrangeiro traz com ele nova tecnologia, o 
que levaria a um aumento na taxa de crescimento que mais 
que compensaria a redugao de fundos que ocorre quando 
os fundos recebidos do exterior tem de ser pagos de volta. 

2. E provavel que os Estados Unidos terao uma aceleragao na 
criagao e no desenvolvimento de novas drogas, porque re- 
lagoes mais estreitas entre companhias privadas e os cen¬ 
tres de pesquisa nas universidades levarao a um trabalho 
mais diretamente concentrado na produqao de novas dro¬ 
gas do que em pesquisa pura. 

3. E provavel que esses eventos resultem em queda na taxa de 
crescimento do pais, pois a falta de direitos de propriedade 
vai dissuadir pessoas de fazer investimentos em capacidade 
produtiva. 

4. Os paises tem verificado que investimento estrangeiro nor- 
malmente traz nova tecnologia que aumenta a taxa de cres¬ 
cimento e o padrao de vida do pais. 

25 - 4 

1» A versao condicional da hipotese de convergence diz que 
os paises crescent mais rapido, tudo o mais mantido cons- 
tante, quando eles comeqam de um PIB per capita relativa- 
mente baixo, e crescem mais lentamente, tudo o mais man¬ 
tido constante, quando seu PIB per capita e relativamente 
mais alto; isso aponta no sentido de um crescimento futuro 
mais baixo na Asia. Porem, pode ser que tudo o mais nao fi- 
que constante: se as economias da Asia continuant inves- 
tindo em capital humano, se as taxas de poupanga continu¬ 
ant sendo altas, se o governo investe em infra-estrutura, e 
assim por diante, o crescimento pode cotttinuar em ritmo 
acelerado. 

2. Como se pode ver no painel (b) da Figura 25-8, entbora 
seja importance para determinar a taxa de crescimento de 
alguns paises (como os da Europa Ocidental), o nivel ini- 
cial de PIB per capita nao e o unico fator. Elevadas taxas 
de poupanga e investimento parecem levar a uma melhor 
previsao do crescimento futuro do que o padrao de vida 
corrente. 

3. A evidencia sugere que antbos os conjuntos de fatores im¬ 
portant: infra-estrutura melhor e importante para o cresci¬ 
mento, mas estabilidade politica tanrbem. Politicas publi- 
cas deveriam tratar de ambas as areas. 

Capitulo 26 

26 - 1 

1. A medida que o deficit orgamentario se torna um superavit, 
o governo precisa tomar menos dinheiro emprestado; 
como resultado, a demanda por fundos para emprestimo 
diminui. No dtagrama a seguir a curva de demanda, D b re- 
presenta a demanda de emprestimos do governo, mais a 
demanda privada. A eliminaqao da tomada de emprestimos 
pelo governo desloca D x para a esquerda para D 2 , onde D 2 
representa apenas a demanda privada de fundos para em¬ 
prestimo. A taxa de juros de equilibrio cai de r 1 para r 2 . Em 
consequencia, embora a quantidade total de emprestimos 
diminua, aumenta a quantidade privada de fundos para 
emprestimos demandada, de Q 2 para Q 2 . 



2. a. Quando o capital entra na economia, a oferta de fundos 
para emprestimos aumenta. Isso se ilustra no diagrama 
abaixo por um deslocamento da curva de oferta de para 
S 2 . A medida que o equilibrio muda de Ej para E 2 , a taxa de 
juros de equilibrio cai de r j para r 2 , e a quantidade de equi¬ 
librio de fundos para emprestimo aumenta de Qj para Q 2 . 



b. A poupanga cai devido a uma proporgao elevada de pessoas 
aposentadas, e a oferta de fundos para emprestimos dimi¬ 
nui. Isso se ilustra no diagrama a seguir por um desloca¬ 
mento para a esquerda da curva de oferta, de 5 2 para S 2 . O 
equilibrio muda de E l para E 2 , a taxa de juros de equilibrio 
sobe de r t para r 2 , e a quantidade de equilibrio de fundos 
para emprestimos cai de para Q 2 . 



emprestimo 
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3. Sabemos do mercado de fundos para emprestimos que, 
quando a taxa de juros sobe, as familias querem poupar 
mais e consumir menos. Mas, ao mesmo tempo, um au- 
mento na taxa de juros reduz o numero de projetos de gas- 
tos de investimento que tem retorno pelo menos igual a 
taxa de juros. A constatagao “familias querem poupar mais 
dinheiro do que as empresas querem investir” nao pode re- 
presentar um equillbrio no mercado- de fundos para em¬ 
prestimos, porque diz que a quantidade de fundos para em¬ 
prestimos ofertada excede a quantidade de fundos para em¬ 
prestimos demandada. Quando isso ocorre, a taxa de juros 
tem de cair ate tornar a quantidade de fundos para empres¬ 
timos ofertada igual a quantidade de fundos para empresti¬ 
mos demandada. 

26-2 

1. Custos de transagao para (a), um deposito bancario, e (b), 
uma participagao em um fundo mutuo, sao aproximada- 
mente equivalentes, porque cada um tipicamente pode ser 
levado a cabo fazendo um telefonema, usando a Internet, 
ou visitando uma agenda bancaria. Custos de transagao 
sao mais altos para (c) participagao em uma empresa fami¬ 
liar, porque encontrar um comprador para essa participa¬ 
gao consome tempo e recursos. O nlvel de risco provavel- 
mente e o mais baixo para o deposito bancario, pois esses 
depositos normalmente sao garantidos por uma agenda fe¬ 
deral ate um certo limite (de $100,000 nos Estados Uni- 
dos). O nivel de risco e um pouco maior para a parcela de 
um fundo mutuo, porque, apesar da diversificagao, conti- 
nua existindo um risco associado com manter agoes, e e o 
mais alto para a participagao na empresa familiar, pois esse 
investimento nao e diversificado. O nivel de liquidez e o 
mais alto para o deposito bancario, pois retiradas em geral 
podem ser feitas imediatamente; e um pouco mais baixo 
para (b), a participagao no fundo mutuo, porque pode le~ 
var alguns dias para vender suas agoes e processar o paga- 
mento, eeo mais baixo para a participagao no negdcio fa¬ 
miliar, pois ela so pode ser vendida com acordo unanime 
dos outros membros da familia e levara algum tempo ate 
que seja encontrado um comprador. 

26-3 

1, a. O prego das agoes hoje reflete as expectativas do mercado 
sobre os pregos das agoes no future, e de acordo com a hi- 
pcitese dos mercados eficientes. os pregos das agoes sempre 
levam em conta toda a informagao disponivel. O fato de 
que os lucros deste ano sao baixos nao e informagao nova, 
de modo que ja esta incorporado ao prego da agao. Contu- 
do, quando se torna conhecido que os lucros da companhia 
serao elevados no proximo ano, o prego de sua agao vai au- 
mentar hoje, refletindo essa nova informagao. 

b. As expectativas dos investidores sobre lucros elevados ja 
estavam embutidas no prego da agao. Como os lucros sao 
mais baixos que o esperado, as expectativas do mercado so¬ 
bre o futuro prego das agoes da companhia serao revistas 
para baixo. Esta nova informagao reduzira o prego da agao. 

c. Este anuncio reduzira as expectativas dos investidores so¬ 
bre o futuro prego das agoes da companhia. Essa nova in¬ 
formagao reduzira o prego da agao. 

d. Este anuncio ou nao tera efeito sobre o prego das agoes da 
companhia, ou entao o aumentara apenas ligeiramente. 


Nao acrescenta nova informagao alem de remover alguma 
incerteza sobre se a previsao de lucros estava correta. Por 
conseguinte, o resultado e que ou nao havera mudanga no 
prego da agao, ou apenas uma pequena elevagao. 

2. A hipotese dos mercados eficientes afirma que toda a infor¬ 
magao disponivel e imediatamente levada em conta no pre- 
go das agoes. Assim, se os investidores consistentemente 
compraram agoes depois que o indice Dow Jones aumen- 
tou 1%, um investidor inteligente venderia nesse dia, por¬ 
que a demanda e, portanto, o prego das agoes seria alto. Se 
fosse possivel obter um lucro dessa maneira, eventualmen- 
te muitos investidores estariam vendendo, e ja nao seria 
verdade que os investidores sempre compram agoes um dia 
depois de um aumento de 1% no indice Dow Jones. 

Caprtulo 27 

27-1 

1, a. Isso representa um movimento ao longo da curva de oferta 
agregada de curto prazo SRAS, porque o indice de pregos 
ao consumidor (IPC) - assim como o deflator do PIB - e 
uma medida do nivel de pregos agregado, o nivel de pregos 
geral dos bens e servigos na economia. 

b. Isso representa um deslocamento da curva de oferta agre¬ 
gada de curto prazo SRAS porque petroleo e um insumo. 
SRA5 se deslocara para a direita porque os custos de produ- 
gao agora sao mais baixos, levando a uma quantidade mai¬ 
or de produto agregado ofertada a qualquer nivel geral de 
pregos. 

c. Isso representa um deslocamento da curva de oferta agre¬ 
gada de curto prazo 5RA5 porque envolve uma mudanga de 
salarios nominais. Um aumento nos beneficios obrigatori- 
os pages aos trabalhadores e equivalente a um aumento 
nos salarios nominais. Em conseqiiencia, a curva se deslo¬ 
cara para a esquerda, porque os custos de produgao sao 
agora mais altos, levando a uma quantidade menor de pro¬ 
duto agregado ofertada a qualquer nivel geral de pregos. 

<t Seria necessario saber o que aconteceu com o nivel de pre¬ 
gos agregado. Se o aumento na quantidade de produto 
agregado ofertada ocorreu devido a um movimento ao lon¬ 
go da curva de oferta agregada de curto prazo SRAS, o nivel 
de pregos agregado aumentaria ao mesmo tempo em que a 
quantidade de produto agregado ofertada aumentaria. Se o 
aumento na quantidade de produto agregado ofertada 
ocorreu devido a um deslocamento para a direita da curva 
de oferta agregada de longo prazo LRAS, e possivel que o 
nivel de pregos agregado nao suba. Alternativamente, voce 
poderia determinar isso observando o que aconteceu com 
o produto agregado no longo prazo. Se ele volta ao seu ni¬ 
vel inicial no longo prazo, entao o aumento temporario no 
produto agregado ocorreu devido a um movimento ao lon¬ 
go da curva de curto prazo SRAS. Se ele permanece no nivel 
mais alto no longo prazo, o aumento no produto agregado 
ocorreu devido a um deslocamento para a direita da curva 
de longo prazo LRAS. 
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7-2 

1. a. Este e um deslocamento da curva de demanda agregada. 
Uma redugao na quantidade de moeda aumenta a taxa de 
juros, pois as pessoas agora querem tomar mais dinheiro 
emprestado e emprestar menos. Uma taxa de juros mais 
alta reduz os gastos de investimento e de consumo a qual- 
quer nlvel de pregos agregado, de modo que a curva de de¬ 
manda agregada se desloca para a esquerda. 

b. Este e um movimento para cima ao longo da curva de de¬ 
manda agregada. Quando o nivel de pregos agregado sobe, 
o valor real da moeda que se mantem em maos diminui. 
Este e o efeito-taxa de juros de uma mudanga no nivel de 
pregos agregado: a medida que o valor da moeda cai, as 
pessoas querem manter mais moeda. Elas fazem isso to- 
mando mais emprestado e emprestando menos. Isso leva a 
um aumento na taxa de juros e a uma redugao nos gastos 
de consumo e investimento. Trata-se, pois, de um movi¬ 
mento ao longo da curva de demanda agregada. 

c. Este e um deslocamento da curva de demanda agregada. 
Expectativas de uma piora no mercado de trabalho e, as- 
sim, de menor renda disponivel media, reduzem os gastos 
de consumo das pessoas hoje, a qualquer nivel de pregos 
agregado. Assim, a curva de demanda agregada se desloca 
para a esquerda. 

d. Este e um deslocamento na curva de demanda agregada. 
Uma queda na taxa de impostos aumenta a renda disponi- 
vel das pessoas. A qualquer nivel de pregos agregado dado, 
os gastos de consumo sao agora mais altos, de modo que a 
curva de demanda agregada se desloca para a direita. 

e. Este e um movimento para baixo ao longo da curva de de¬ 
manda agregada. A medida que cai o nivel de pregos agre¬ 
gado, o valor real dos ativos aumenta. Este e o efei- 
to-riqueza de uma mudanga no nivel de pregos agregado: a 
medida que o valor dos ativos aumenta, as pessoas aumen- 
tam seus pianos de consumo. Isso leva a maiores gastos de 
consumo, de modo que ha um movimento ao longo da cur¬ 
va de demanda agregada. 

f. Este e um deslocamento da curva de demanda agregada. 
Um aumento no valor real dos ativos na economia devido a 
uma alta no valor dos imoveis aumenta os gastos de consu¬ 
mo a qualquer nivel de pregos agregado dado. Assim, a cur¬ 
va de demanda se desloca para a direita. 

27-3 

1. Um declinio nos gastos de investimento, do mesmo 
modo que um aumento nos gastos de investimento. tern 
um efeito multiplicador no PIB real. A unica diferenga e 
que neste caso o PIB real cai ao inves de aumentar. A que¬ 
da no investimento leva a uma queda inicial no PIB real, 
que leva a uma queda na renda disponivel, o que leva a 
menores gastos de consumo, o que leva a mais uma que¬ 
da no PIB real, e assim por diante. Os gastos de consumo 
caem como resultado indireto da queda nos gastos de in¬ 
vestimento. 


27-4 

1 . a. Um aumento no salario minimo aumenta o salario nominal 
e, em conseqiiencia, desloca a curva de oferta agregada de 
curto prazo para esquerda. Em conseqiiencia desse choque 
de oferta negativo, o nivel de pregos agregado aumenta e o 
produto agregado cai. 

b. Maiores gastos de investimento deslocam a curva de de¬ 
manda agregada para a direita. Em conseqiiSncia desse 
choque de demanda positivo, tan to o nivel de pregos agre¬ 
gado quanto o produto agregado aumentam. 

c. Um aumento nos impostos e uma redugao no gasto publico 
sao ambos choques de demanda negativos, deslocando a 
curva de demanda agregada para a esquerda. Em conse- 
qiiencia, tanto o nivel de pregos agregado como o produto 
agregado diminuem. 

d. Este e um choque de oferta negativo, deslocando a curva de 
oferta agregada de curto prazo para a esquerda. Em conse- 
qiiencia. o nivel de pregos agregado aumenta e o produto 
agregado cai. 

c. A medida que o crescimento de longo prazo aumenta o 
produto potencial, a curva de oferta agregada de longo pra¬ 
zo se desloca para a direita. Se, no curto prazo, existe agora 
um hiato de recessao (o produto agregado e inferior ao pro¬ 
duto potencial), os salarios nominais vao cair, deslocando 
a curva de oferta agregada de curto prazo para a direita. Isto 
leva a uma queda no nivel de pregos agregado e a um au- 
mento no produto agregado. A medida que os pregos caem, 
nos movemos ao longo da curva de demanda agregada, de¬ 
vido ao efeito-riqueza e ao efeito-taxa de juros de uma mu¬ 
danga no nivel de pregos agregado. No final, a medida que 
o equilibrio macroeconomico de longo prazo e restabeleci- 
do, o produto agregado aumentara ate se tornar igual ao 
produto potencial. 

27-5 

i a. Uma economia tern excesso de estimulo quando ha um hi¬ 
ato de inflagao. Isso acontece quando e implementada uma 
politica monetaria ou fiscal expansionista com a economia 
de fato em equilibrio macroeconomico de longo prazo. Isso 
desloca a curva de demanda agregada para a direita no cur¬ 
to prazo, aumentando o nivel de pregos agregado e o pro¬ 
duto agregado e criando um hiato de inflagao. No fim, os 
salarios nominais aumentam, deslocando a curva de oferta 
agregada de curto prazo para a esquerda, e o produto agre¬ 
gado voltara ao nivel do produto potencial. Este e o cenario 
que tern em mente o orador. 

b. Nao, este nao e um argumento valido. Quando a econo¬ 
mia no presente nao esta em equilibrio macroeconomico 
de longo prazo, uma politica monetaria ou fiscal expan¬ 
sionista nao leva ao resultado descrito acima em (a). Su- 
ponha que um choque de demanda negativo deslocou a 
curva de demanda agregada para a esquerda, resultando 
em um hiato de recessao. Uma politica monetaria ou fis¬ 
cal expansionista pode deslocar a curva de demanda 
agregada de volta para sua posigao original no equilibrio 
macroeconomico de longo prazo. Dessa forma, a queda 
de curto prazo no produto agregado e a deflagao causada 
pelo choque de demanda negativo original podem ser 
evitados. Assim, se usada em resposta a um choque de 
demanda, a politica fiscal ou monetaria e um instrumen- 
to efetivo. 
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Capftulo 28 

28-1 

1. a. Os gastos de consumo autonomo de Angelina sao $8,000. 

Quando a sua renda disponivel corrente aumenta para 
$10,000, seus gastos de consumo aumentam em $4,000 
($12,000 - $8,000). Assim, sua propensao marginal a con- 
sumir e $4.000/$10.000 = 0,4 e sua fungao consumo e c = 
$8,000 + 0,4 x yd (renda disponivel). 

Os gastos de consumo autonomo de Felicia sao $6,500. 
Quando a sua renda disponivel corrente aumenta para 
$10,000, seus gastos de consumo aumentam em $8,000 
($14,500 - $6,500). Assim, sua propensao marginal a con- 
sumir e $8,000/$ 10.000 = 0,8 e sua fungao consumo e c = 
$6,500 + 0,8 x yd. 

Os gastos de consumo autonomo de Marina sao $7,250. 
Quando a sua renda disponivel corrente aumenta para 
$10,000, seus gastos de consumo aumentam em $7,000 
($14,250 - $7,250). Assim, sua propensao marginal a con- 
sumir e $7.000/$10.000 = 0,7 e sua fungao consumo e c = 
$7,250 + 0,7 x yd. 

b. Os gastos de consumo autonomo agregado nesta economia 
sao $8,000 + $6,500 + $7,250 = $21,750. Urn aumento de 
$30,000 na renda disponivel leva a um aumento nos gastos 
de consumo de $19,000 = $4,000 + $8,000 + $7,000. 
Assim, a proporgao marginal a consumir para a economia 
em seu conjunto e $19.000/$30.000 = 0,63 e a fungao con¬ 
sumo agregado e C = $21,750 + 0,63 x YD. 

2. Se a sua expectativa e de que sua renda disponivel futura 
va cair, voce gostaria de poupar uma parte da sua renda 
disponivel de hoje como apoio para o futuro. Mas voce 
nao pode fazer isso nao puder poupar. Se espera que a 
sua renda disponivel futura va aumentar, voce gostaria 
de gastar hoje uma parte da sua renda disponivel de ama- 
nha. Mas voce nao pode fazer isso se nao puder tomar 
emprestado. Se voce nao pode nem poupar nem tomar 
emprestado, sua renda disponivel esperada no futuro 
nao tem efeito sobre o seu gasto de consumo hoje. De 
fato, sua propensao marginal a consumir tem que ser 
sempre igual a 1: voc§ precisa consumir toda a sua renda 
disponivel corrente hoje e voce nao tem possibilidade de 
dar maior estabilidade ao seu consumo ao longo do tem¬ 
po. 

28-2 

a. Este aumento inesperado nos gastos de consumo resultara 
em uma redugao nos estoques, a medida que os produtores 
vendem itens dos seus estoques para satisfazer este aumen¬ 
to de curto prazo na demanda. Este e um investimento em 
estoques nao planejado negativo: ele reduz o valor dos es¬ 
toques dos produtores. 

b. Um aumento no custo do credito e equivalente a um au¬ 
mento na taxa de juros: menos projetos de gastos de inves¬ 
timento sao agora lucrativos para os produtores, sejam eles 
financiados atraves de tomada de emprestimos ou de lu¬ 
cres retidos. Em conseqtiencia, os produtores reduzirao a 
quantia dos gastos de investimento planejados. 

c. Um salto na taxa de crescimento do PIB real leva a um nivel 
mais alto de gastos de investimento planejados pelos pro¬ 
dutores, de acordo com o principio do acelerador, a medi¬ 
da que eles aumentam a capacidade produtiva para atender 
a demanda mais alta. 
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d. A medida que as vendas diminuem, como os produtores 
vendem menos, os seus estoques aumentam. Isto leva a um 
investimento em estoques nao planejado positivo. 

2, Como a propensao marginal a consumir e inferior a 1, os 
gastos de consumo nao respondem plenamente as flutua- 
goes na renda disponivel corrente. Este comportamento e 
explicado pela hipotese do ciclo de vida: as familias tratam 
de “distribuir o consumo” no tempo, tomando emprestado 
por conta de renda futura quando a renda disponivel cor¬ 
rente diminui, ou poupando quando a renda disponivel 
corrente aumenta. Este comportamento diminui o efeito 
de flutuagoes na economia sobre os gastos de consumo. 
Em comparagao, segundo o principio do acelerador, as flu¬ 
tuagoes na economia tem seus efeitos sobre os gastos de in¬ 
vestimento ampliados. 

3. Quando a demanda de consumo e lenta, as firmas com ex- 
cesso de capacidade produtiva cortarao seus gastos de in¬ 
vestimento planejados, porque julgam que sua capacidade 
existente e suficiente para atender as vendas futuras espe- 
radas. De modo similar, quando a demanda dos consumi- 
dores e lenta, as firmas que tem elevados investimentos em 
estoques nao planejados tendem a reduzir sua produgao, 
porque julgam que seus estoques existentes sao suficientes 
para atender a vendas futuras esperadas. Assim, um exces- 
so de estoques tende a deprimir a atividade economica 
quando as firmas reduzem seu produto. 

28-3 

1. Uma redugao no gasto de investimento planejado leva a 
uma queda no PIB real em resposta a um aumento nao an- 
tecipado de estoques. A queda no PIB real se traduzira em 
uma queda na renda disponivel das familias, e as familias 
responderao reduzindo os gastos de consumo. A queda nos 
gastos de consumo leva os produtores a reduzir mais ainda 
o produto, mais uma vez reduzindo a renda disponivel e le- 
vando a subsequentes redugoes no gasto de consumo. 
Assim, embora a recessao se origine nos gastos de investi- 
mento, ela causara uma redugao nos gastos de consumo. 

2, a. Depots de uma queda aut6noma no gasto agregado plane¬ 

jado, a economia ja nao esta em equilibrio: o PIB real e 
maior que o gasto agregado planejado. O painel (a) da figu- 
ra a seguir mostra essa queda autOnoma no gasto agregado 
planejado pelo deslocamento da curva de gasto agregado 
de AEj para AEA diferenga entre os dois resulta em um 
investimento nao planejado em estoques: ocorre um au¬ 
mento nos estoques que nao havia sido previsto. As firmas 
responderao reduzindo a produgao. Isso no fim levara a 
economia a um novo equilibrio. Na figura a seguir, isso e 
ilustrado pelo movimento do equilibrio renda-despesa ini- 
cial em E, para o novo equilibrio renda-despesa em E 2 . A 
medida que a economia se move para seu novo equilibrio, 
o PIB real cai do seu nivel de equilibrio renda-despesa ini- 
cial em Y* seu novo nivel mais baixo Y*. Como mostra o 
painel (b), ao nivel de pregos agregado fixo P*, o produto 
agregado cai de Y* para Y* , e, portanto, a curva de deman¬ 
da agregada se desloca para a esquerda, de AD! para AD 2 . 
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Y‘ 2 V PIB real 


b. Sabemos da equaqao 28-12 que a mudanqa no PIB de equi- 
librio-renda despesa e dada por Y* = Multiplicador x 
AAE Phm . Aqui o multiplicador = 1/(1 - 0,5) = 1/0,5 = 2. 
Assim, uma queda autonoma de S300 milhoes no gasto 
agregado planejado levara a 2 x $300 milhoes = S600 mi¬ 
lhoes ($0,6 bilhoes) de queda no PIB de equilibrio ren- 
da-despesa. O novo Y* sera $500 bilhoes - $0,6 bilhoes = 
$499,4 bilhoes. 


i a. Essa e uma politica fiscal contracionista, pois se trata de uma 
reducao de compras govemamentais de bens e services, 

b. Essa e uma politica fiscal expansionista, porque e urn au- 
mento de transferencias do governo que aumentara a renda 
disponfvel. 

c. Essa e uma politica fiscal contracionista, porque e uni au- 
mento de impostos que reduzira a renda disponfvel. 

r-. Ajuda federal de emergencia por desastres que e desembol- 
sada rapidamente e mais eficaz que ajuda atraves de legisla- 
qao, porque ha pouca defasagem de tempo entre o desastre 
e o recebimento da ajuda por parte das vltimas. Por conse- 
guinte, estabilizara a economia depois de um desastre. Em 
comparacao, a ajuda que tem de ser aprovada em lei tende- 
ra a ter uma defasagem de tempo ate ser desembolsada, le- 
vando a uma desestabilizaqao potencial da economia. 

29-2 

I, Um aumento de $500 milhoes nas compras governamenta- 
is de bens e servicos aumenta diretamente o gasto agregado 
em $500 milhoes, o que poe em movimento o multiplica¬ 


dor. Aumentara o PIB real em $500 milhoes 1/(1 - MPC). 
Um aumento de $500 milhoes em transferencias govema¬ 
mentais aumenta o gasto agregado somente na medida em 
que leva a um aumento nos gastos de consumo. Os gastos 
de consumo aumentam na medida da propensao marginal 
a consumir ($MPC) por cada aumento de $1 na renda 
disponfvel, em que a propensao marginal a consumir e infe¬ 
rior a 1. Portanto, um aumento de $500 milhoes nas transfe¬ 
rencias govemamentais desloca a curva de demanda agrega- 
da somente em MPC x 500 milhoes, em comparacao com 
compras govemamentais de bens e servicos no valor de 
$500 milhoes que constituem integralmente um aumento 
da despesa agregada. Transferencias govemamentais au- 
mentarao o PIB real em $500 milhoes x MPC /(I - MPC). 

2, Em recessoes, o PIB real cai. Isso implica que a renda dos con- 
sumidores, os gastos dos consumidores e os lucres dos pro- 
dutores tambern caem. Dessa forma, nas recessoes, a receita 
tributaria dos estados (que depende em grande medida da 
renda dos consumidores, dos gastos dos consumidores e dos 
lucres dos produtores) diminui. A fim de equilibrar o orqa- 
mento, os estados precisam cortar despesas ou aumentar im¬ 
postos. Mas isso implica aprofundar a recessao. Sem a exig£n- 
cia de orcamento equilibrado, os estados podem usar politica 
fiscal expansionista durante uma recessao, para atenuar a 
queda do PIB real. O mesmo se aplica durante uma expansao, 
mas com politica fiscal contracionista ao inves de expansio¬ 
nista. A medida que o PIB real cresce, a receita do governo 
tambern cresce. Para equilibrar o orgamento, os estados tem 
de aumentar os gastos ou cortar impostos, impulsionando 
ainda mais o PIB real e levando a uma expansao ainda mais 
forte. Sem a exigencia de equilibrar o orcamento, os estados 
podem usar politica fiscal contracionista durante uma expan¬ 
sao, para atenuar o aumento no PIB real. 

29-4 

1. a. Uma taxa de crescimento mais aha do PIB real implica que 

a receita tributaria cresce. Se o gasto do governo permane- 
ce constante e o governo tem um superavit no orcamento, 
o tamanho da divida publica sera menor do que de outro 
modo teria sido. 

b. Se os aposentados vivem mais, a idade media da populagao 
aumenta, Em conseqiiencia, o passivo implicito do gover¬ 
no aumenta, porque aumentam os gastos com programas 
de assistencia aos americanos idosos tais como a previden- 
cia social e a assistencia medica aos idosos. 

c. Lima reducao na receita tributaria, sem reducao correspon- 
dente no gasto do governo, levara a um aumento da divida 
publica. 

d. A divida publica aumentara em conseqiiencia da tomada de 
emprestimos pelo governo para pagar juros sobre a sua di¬ 
vida publica corrente. 

2, A fim de estimular a economia no curto prazo, o governo 
pode usar a politica fiscal para aumentar o PIB real. Isso 
leva a tomada de emprestimos pelo governo, aumentando a 
divida publica ainda mais, e levando a conseqiiencias inde- 
sejaveis. Em casos extremos, o governo pode ser obrigado 
ao default da sua divida. Mesmo em casos menos extremos, 
uma divida publica elevada e indesejavel, porque a tomada 
de emprestimos pelo governo leva ao crowding out , o con- 
gestionamento do mercado de credito e deslocamento do 
credito para gastos de investimento privado. Isto reduz o 
potencial de longo prazo para a economia crescer. 
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Capitulo 30 

30-1 

1. A caracteristica que define a moeda e sua liquidez: a facili- 
dade com que ela pode ser usada para comprar bens e servi¬ 
gos. Embora um certificado de presente possa ser usado fa- 
cilmente para a compra de um conjunto bem definido de 
bens e servigos (os bens e servigos disponiveis na loja que 
emite o certificado), ele nao pode ser usado para comprar 
quaisquer outros bens e servigos. Um certificado de pre¬ 
sente, portanto, nao e moeda, pois nao pode ser facilmente 
usado para comprar todos os bens e servigos. 

2. Mais uma vez, a caracteristica importante da moeda e sua 
liquidez: o quao facilmente ela pode ser usada para a com¬ 
pra de bens e servigos. Ml, a definigao mais estreita da ofer- 
ta de moeda, content apenas moeda em circulagao, trave¬ 
ler’s checks , e depositos bancarios em conta corrente. Con¬ 
tra certificados de deposito nao se podem emitir cheques - 
e eles nao podem ser transformados em depositos em conta 
corrente sem incorrer um custo, porque ha uma multa para 
a retirada antes do prazo. Isto faz com que certificados de 
deposito sejam menos liquidos do que os ativos que sao in- 
cluidos em Ml. 

30-2 

1. Embora saiba que o boato sobre o banco nao e verdadeiro, 
voce fica preocupado com que outros depositantes retirem 
seu dinheiro do banco. E voce sabe que, se uma quantidade 
suficiente de depositantes retira seu dinheiro, o banco vai a 
falencia. Neste caso e racional que voce retire seu dinheiro 
antes que o banco va a falencia. Todos os depositantes vao 
pensar dessa forma. Assim, mesmo que todos saibam que o 
boato e falso, continua sendo racional retirar o dinheiro, le- 
vando a uma corrida ao banco. O seguro de depositos leva 
os depositantes a preocupar-se menos com a possibilidade 
de uma corrida ao banco. Mesmo se o banco falhar, nos 
Estados Unidos, o orgao federal de seguro do credito ban- 
cario paga a cada depositante ate $100,000 por conta. Isto 
faz com que seja menos provavel que voce retire seu dinhe¬ 
iro em reagao a um boato. Como os outros depositantes 
vao pensar da mesma forma, nao havera corrida ao banco. 

2. Os aspectos da moderna regulamentagao bancaria que evi- 
tariam este esquema sao exigencias de capital e exigencias de 
reservas. A exigencia de capital significa que um banco tern 
de ter um certo montante de capital - a diferenga entre seus 
ativos (emprestimos mais reservas) e seus passivos (depo- 
sitos). Dessa forma, o picareta nao poderia abrir o banco 
sem colocar nada do seu proprio capital, porque o banco e 
obrigado a ter uma certa quantidade de capital - isto e, pre- 
cisa ter mais ativos (emprestimos mais reservas) do que de- 
positos. De modo que o aventureiro teria o risco de perder 
sua propria riqueza, se os emprestimos concedidos por ele 
se tornassem inadimplentes. 

30-3 

1. Como bancos precisam manter reservas de apenas $ 100 ao 
inves de $200, os bancos agora emprestam mais $100 de 
suas reservas. Aquele que toma emprestado $100 vai depo¬ 
sitaries em um banco, que por sua vez os emprestara na 


proporgao $100 x (1 - rr) = $100 x 0,9 = $90. Quern toma 
emprestado os $90 vai deposita-los em um banco, que vai 
emprestar $90 x (1 - rr) = $90 x 0,9 = $81, e assim por di- 
ante. Em conjunto, os depositos aumentarao em $100/0,1 
= $ 1 , 000 . 

2. Silas poe $ 1.000 no banco, dos quais o banco vai emprestar 
$1,000 x (1 - rr) = $1,000 x 0,9 = $900. Qualquer um que 
tome emprestado $900 mantera $450 em moeda e deposi¬ 
tary $450 no banco. O banco emprestara $450 x 0,9 = $405. 
Qualquer um que tome emprestado $405 mantera $202,50 
em moeda e depositary $202,50 no banco. O banco em- 
prestary $202,50 x 0,9 = $182,25, e assim por diante. Em 
conjunto, isso levara a um aumento nos depositos de 
$1,000 + $450 + 202,50 + ... Mas isto reduz a quantidade de 
moeda em circulagao: o montante de moeda foi reduzido 
pelos $1,000 que Silas pds no banco. Isso e contrabalanga- 
do, mas nao plenamente, pela quantidade de moeda manti- 
da por cada pessoa que toma um emprestimo. A quantida¬ 
de de moeda em circulagao, portanto, muda em -$1,000 + 
$450 + 202,50 + ... A oferta de moeda, portanto, aumenta 
pela soma dos aumentos nos depositos e da mudanga de 
moeda em circulagao, que e $1.000-$1,000 + $450 + $450 
+ 202,50 + 202,50 + ... e assim por diante. 

30 - 4 

1, Uma compra de mercado aberto de $6 milhoes pelo Fed 
aumenta as reservas bancarias em $6 milhoes, a medida 
que o Fed credita suas contas com reservas adicionais. Em 
outras palavras, essa compra de mercado aberto aumenta a 
base monetaria (moeda em circulagao mais reservas banca¬ 
rias) em $100 milhoes. Os bancos emprestam esses $100 
milhoes adicionais. Quern toma emprestado o dinheiro co- 
loca de volta no sistema bancario na forma de depositos. 
Desses depositos, os bancos emprestam $100 milhoes x (1 
- rr) = $100 milhoes x 0,9 = $90 milhoes. Quem toma em¬ 
prestado esse dinheiro vai deposita-lo de volta no sistema 
bancario. E os bancos emprestam $90 milhoes x 0,9 = $81 
milhoes, e assim por diante. Em consequencia, os deposi¬ 
tos bancarios aumentam em $100 milhoes + $90 milhoes + 
$81 milhoes +... = $100 milhoes/rr = $100 milhoes/0,1 = 
$1,000 milhoes = $1 bilhao. Como neste exemplo simplifi- 
cado todo o dinheiro emprestado e depositado de volta no 
sistema bancario, nao ha aumento de moeda em circula¬ 
gao, de modo que o aumento nos depositos bancarios e 
igual ao aumento na oferta de moeda. Em outras palavras, a 
oferta de moeda aumenta em $1 bilhao. Isso e mais do que 
o aumento na base monetaria por um fator de 10: neste mo- 
delo simplificado, em que depositos sao o unico compo- 
nente da oferta de moeda e em que os bancos nao mantem 
reservas excedentes, o multiplicador da moeda e 1/rr =10. 

Capitulo 31 

31 - 1 

1. a. Ao aumentar o custo de oportunidade de manter moeda, 
uma taxa de juros elevada reduz a quantidade de moeda de- 
mandada nominal e real. Este e um movimento ao longo da 
curva de demanda de moeda (nominal e real), 
b. Uma queda de 10% nos pregos, tudo o mais mantido cons- 
tante, reduz a quantidade de moeda nominal demandada 
em exatamente 10%, a qualquer taxa de juros dada, deslo- 
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cando a curva de demanda de moeda nominal para a es- 
querda. Como a quantidade de moeda real demandada per- 
manece sem alteragao, a curva de demanda de moeda real 
nao se desloca. 

c. Esta mudanga tecnologica, amplamente esperada em futu- 
ro proximo, tomaria a moeda desnecessaria para muitas 
das compras, reduzindo a quantidade de moeda demanda¬ 
da nominal e real a qualquer taxa de juros dada, Isto e, des- 
locaria as curvas de demanda de moeda nominal e real para 
a esquerda. 

d. Pagamento em moeda exigiria que as firmas mantivessem 
mais moeda, aumentando a quantidade de moeda deman¬ 
dada nominal e real a qualquer taxa de juros dada. Isto e, 
deslocaria as curvas de demanda de moeda nominal e real 
para a direita. 

31-2 

1. No diagrama a seguir, o aumento na demanda de moeda se 
mostra coino urn deslocamento para a direita da curva de 
demanda de moeda, de MD, para MD,. Isso aumenta a taxa 
de juros de equilibrio de r, para r,. 



A fim de evitar que a taxa de juros suba, o Fed tem de fazer 
uma compra de Letras do Tesouro no mercado aberto, des- 
locando a curva de oferta de moeda para a direita. Isso se 
mostra no diagrama abaixo como um movimento de MS, 
para M S 2 . 



31-3 

1 . a. A curva de oferta de moeda se desloca para a direita. 

b. A taxa de juros de equilibrio cai. 

c. O gasto de investimento aumenta devido a queda na taxa 
de juros. 

d. O gasto de consumo aumenta devido ao processo do multi- 
plicador. 

e. O produto agregado aumenta por causa do deslocamento 
para a direita na curva de demanda agregada. 

f. O nivel de pregos agregado aumenta, porque a economia se 
move para cima ao longo da curva de oferta agregada de 
curto prazo. 

g. A poupanga aumenta porque a renda disponivel sobe; parte 
do aumento na renda disponivel e poupado. 

h. A curva de oferta de fundos para emprestimo se desloca 
para a direita porque a poupanga cresce. 

31-4 

1 , a. O produto agregado aumenta no curto prazo e depois volta 
para um nivel igual ao produto potencial no longo prazo. 

b. O nivel de pregos agregado aumenta no curto prazo, mas 
em menos de 25%. Ele continua a subir no longo prazo, 
num total de 25%. 

c. A quantidade real de moeda aumenta no curto prazo, mas 
em menos de 25%, porque o nivel de pregos agregado tam- 
bem aumenta. No longo prazo, a quantidade de moeda real 
volta ao seu nivel original. 

d. A taxa de juros cai no curto prazo e depois sobe de novo 
para seu nivel original no longo prazo. 


1. a. Desemprego friccional e o desemprego devido ao tempo que 

os trabalhadores gastam na busca de emprego. Isso e inevita- 
vel, porque os trabalhadores podem deixar um emprego na 
busca de outro por varios motivos. Alem disso, sempre havera 
novos entrantes na forga de trabalho que estao buscando seu 
primeiro emprego. Durante o processo de busca, esses indivi- 
duos sao contados como parte do desemprego friccional. 
b. Quando a taxa de desemprego e baixa, o desemprego fric¬ 
cional representa uma proporgao elevada do desemprego 
total, pois outras fontes de desemprego terao diminuido. 
Dessa forma, a parcela que representa o desemprego fric¬ 
cional aumenta. 

2. Um salario minimo obrigatorio representa um piso de pre¬ 
gos abaixo do qual os salarios nao podem cair. Em conse- 
qilencia, os salarios efetivos nao podem se mover rumo ao 
equilibrio. Dessa forma, um salario minimo faz com que a 
quantidade ofertada de trabalho exceda a quantidade de¬ 
mandada de trabalho. Dado que este excedente de trabalho 
reflete trabalhadores desempregados, isso afeta a taxa de 
desemprego. Negociagoes coletivas tem tido efeito similar 
- sindicatos tem a capacidade de aumentar o salario acima 
do nivel de equilibrio. Isso funcionara como um salario mi¬ 
nimo, fazendo com que o numero dos que procuram em¬ 
prego seja superior ao numero de trabalhadores que as fir- 
mas estao dispostas a contratar. Negociagoes coletivas fa- 
zem com que a taxa de desemprego seja superior ao que de 
outro modo seria, como se mostra na figura a seguir. 
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3. Um aumento na assistencia ao desempregado reduz, para o 
individuo, o custo de estar desempregado, levando-o a gas- 
tar mais tempo na busca de um novo emprego. Assim, a 
taxa natural de desemprego aumentaria. 

32-2 

1 . a. Um hiato de produto positivo implica que o produto efeti- 
vo esta acima do produto potencial. Dada a relagao entre 
produto e desemprego, devemos esperar que o hiato de 
produto e o mais positivo quando a diferenga entre a taxa 
de desemprego natural e a taxa de desemprego efetiva e a 
maior. Especificamente, o hiato de produto sera positivo 
quando a taxa de desemprego efetiva estiver abaixo da taxa 
natural de desemprego. Isso ocorreu nos Estados Unidos 
de 1964 a 1972, e de novo de 1996 a 2001. Ha varias outros 
periodos breves em que a taxa de desemprego efetivo este- 
ve abaixo da taxa natural de desemprego (meados dos anos 
70, e de novo de meados ate o fim dos anos 80). Embora 
esta relagao nao seja perfeita, esses periodos sao similares 
ao que se pode prever quando se examina a taxa de desem¬ 
prego efetiva e a natural. 

2. Tal politica aumentaria a magnitude da relagao entre o hia¬ 
to de produto e a taxa de desemprego. Um aumento no pro¬ 
duto em geral faz com que as firmas primeiro aumentem o 
numero de horas de trabalho da forga de trabalho que elas 
ja tern. Esta e uma das razoes pelas quais nao ha uma rela¬ 
gao perfeita entre mudanga percentual no produto e na 
taxa de desemprego. Contudo, quando ha um limite para o 
numero de horas em que um trabalhador pode trabalhar, as 
firmas nao terao a mesma flexibilidade para mudar o pro¬ 
duto sem mudar o numero de trabalhadores empregados. 
Com tal politica, as firmas tenderao a responder ao aumen¬ 
to no produto aumentando o emprego. Isso resultaria em 
uma redugao maior da taxa de desemprego para um dado 
aumento de produto. 

32-3 

1. Quanto mais rapidamente os contratos de trabalho podem 
se ajustar as mudangas nas condigoes macroeconomicas, 
tanto mais rapidamente a economia voltara ao produto po¬ 
tencial. Como contratos de duragao mais curta sao eviden- 
temente renegociados com mais frequencia que aqueles de 
longa duragao, o pais que tern contratos de duragao mais 
curta (Malavia) mudara mais rapidamente rumo ao equili- 
brio quando a demanda muda. 

2. Os trabalhadores podem se enganar sobre mudangas nos 
salarios que ajustam o mercado, por usarem informagao 
antiga para avaliar o nivel corrente do salario de equillbrio. 


De modo geral, os trabalhadores podem nao ter conscien- 
cia de condigoes de oferta e demanda que mudam rapida¬ 
mente em segmentos especificos do mercado de trabalho. 
Ate que a informagao sobre a oferta ou a demanda de traba¬ 
lho esteja amplamente difundida, os trabalhadores podem 
se enganar a respeito do salario que ajusta o mercado. Se o 
salario que ajusta a oferta e a demanda esta aumentando, 
mas os trabalhadores demoram a perceber isso, a extensao 
em que os salarios aumentam no curto prazo e menor. 
Com menos pressao para cima no salario corrente pago aos 
trabalhadores, o emprego sera mais alto do que de outro 
modo. Isso implica que a taxa de desemprego sera mais bai- 
xa do que seria de outro modo. 

32 - 4 

1. A curva de Phillips de curto prazo ilustra a relagao negativa 
entre a taxa de desemprego e a taxa de inflagao para uma 
dada taxa de inflagao esperada (e taxa natural de desempre¬ 
go). A economia vai operar na NA1RU (a taxa de desempre¬ 
go que mantem constante a inflagao) somente quando a 
taxa de inflagao efetiva e a esperada sao iguais. Suponha 
agora que a demanda aumenta, levando a um aumento no 
emprego, uma redugao na taxa de desemprego, e a um au¬ 
mento na atividade economica. A rnedida que o produto 
cresce acima do nivel do produto potencial, a taxa de infla¬ 
gao efetiva vai ser superior a taxa de inflagao esperada. A 
redugao subseqiiente na taxa de desemprego reflete uma 
redugao no desemprego ciclico. Vamos observar, portanto, 
um aumento na taxa de inflagao para alem da esperada e 
uma redugao no desemprego ciclico. 

d. Nao ha trade-off de longo prazo entre inflagao e desempre¬ 
go, porque quando as expectativas de inflagao se ajustam, 
os salarios tambem se ajustam, e o desemprego e a taxa de 
desemprego voltam ao seu nivel (natural) de equillbrio. 
Isto implica que, a rnedida que as expectativas inflaciona- 
rias se ajustam plenamente a qualquer mudanga na infla¬ 
gao efetiva, a taxa de desemprego voltara a taxa natural de 
desemprego, ou NAIRU. Isso implica tambem que a curva 
de Phillips de longo prazo e vertical. 

Capftulo 33 

33 - 1 

1. A taxa de inflagao tern mais probabilidade de refletir rapi¬ 
damente mudangas na oferta de moeda quando a economia 
passou por um periodo prolongado de inflagao alta. Isso 
porque um periodo prolongado de inflagao alta sensibiliza 
trabalhadores e empresas para que aumentem os salarios 
nominais e os pregos dos bens intermediaries quando o ni¬ 
vel de pregos agregado sobe. Em consequencia, havera 
pouco ou nenhum aumento no produto real no curto prazo 
depois de um aumento na oferta de moeda, e o aumento na 
oferta de moeda simplesmente se refletira em um aumento 
de pregos em igual percentagem. Em uma economia em 
que as pessoas nao estao sensibilizadas para inflagao alta 
porque tiveram baixa inflagao no passado, um aumento na 
oferta de moeda levara a um aumento no produto real no 
curto prazo. Isso ilustra o fato de que o modelo classico do 
nivel de pregos se aplica melhor a economias com inflagao 
persistentemente alta, e nao aquelas com pouca ou nenhu- 
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ma historia de inflagao alta, embora estejam correntemente 
tendo inflagao alta. 

2, Sim, e possivel um imposto inflacionario mesmo assim, 
porque o imposto inflacionario incide sobre as pessoas que 
mantem moeda. Desde que as pessoas mantenham moeda, 
independentemente de os pregos serem ou nao indexados, 
o governo consegue usar a senhoriagem para capturar re- 
cursos reais do publico. 

33-2 

1. a. Com uma taxa nominal de juros de 8% e uma taxa de infla¬ 

gao efetiva de 3%, a taxa de juros reais pagos sobre empres- 
timo e 8% - 3% = 5%. Credores e devedores, contudo, espe- 
ravam que o emprestimo tivesse uma taxa de juros real de 
8% - 5% = 3%. Como isso e menos do que a taxa de juros 
efetiva, os credores se beneficiaram e os devedores perde- 
ram com a mudanga inesperada na inflagao. 
b. Com uma taxa nominal de juros de 6% e uma taxa de infla¬ 
gao efetiva de 7%, a taxa de juros reais pagos sobre empres¬ 
timo e 6% - 7% = -1%. Credores e devedores, contudo, es- 
peravam que o emprestimo tivesse uma taxa de juros real 
de 6% - 4% = 2%. Como isso e mais alto do que a taxa de ju¬ 
ros efetiva de -1%, os devedores se beneficiaram e os cre¬ 
dores perderam com a mudanga inesperada na inflagao. 

2, Os “custos de sola de sapato’’ resultantes da inflagao serao 
mais baixos, porque agora da menos trabalho para os indi- 
viduos administrar seus ativos a fim de economizar em re- 
lagao a moeda que eles mantem. Essa redugao nos custos 
associados a converter ativos nao monetarios em moeda se 
traduz em menores custos de sola de sapato. 

33-3 

1. Ha duas explicagoes possiveis para isso. Primeiro, choques de 
oferta negativos (por exemplo, um aumento no prego do pe- 
troleo) causariam um aumento no desemprego e um aumen¬ 
to na inflagao. Segundo, e possivel que os responsaveis de po- 
litica economica britanicos tentaram ter como meta uma taxa 
de desemprego abaixo da taxa natural de desemprego. Qual- 
quer tentativa de manter a taxa de desemprego abaixo da taxa 
natural resultaria em um aumento de inflagao. 

2, Desinflagao e algo custoso porque, para reduzir a taxa de 
inflagao, o produto agregado no curto prazo normalmente 
tern de cair ate abaixo do produto potencial. Isso, por sua 
vez, resulta em um aumento na taxa de desemprego para 
alem da taxa natural. Em geral, observariamos uma redu¬ 
gao no PIB real. Os custos da desinflagao podem ser reduzi- 
dos nao permitindo que a inflagao aumente, para comegar. 
Em segundo lugar, os custos de qualquer desinflagao serao 
mais baixos quando o Banco Central tem credibilidade e 
anuncia antecipadamente sua politica para reduzir a infla¬ 
gao. Nessa situagao, o ajustamento a politica de desinflagao 
sera mais rapido, resultando em perda menor de produto 
agregado. 

33-4 

1. Se a taxa de juros nominal e negativa, um individuo fica em 

situagao melhor simplesmente mantendo moeda, que tem 
uma taxa de retorno nominal de 0%. Se as opgoes que o in¬ 
dividuo tem sao emprestar e receber uma taxa de juros no¬ 
minal negativa, ou entao manter a moeda e receber uma 


taxa de juros nominal de 0%, o individuo ficara com a moe¬ 
da. Esse cenario cria a possibilidade de uma armadilha da 
liquidez, em que a politica monetaria e ineficaz porque a 
taxa nominal de juros nao pode cair abaixo de zero. Quan¬ 
do a taxa nominal de juros chega ate zero, os aumentos 
subseqiientes na oferta de moeda farao com que firmas e 
individuo simplesmente mantenham como dinheiro vivo a 
moeda adicional. 

Caprtulo 34 

34-1 

1. a. A figura na pagina de abertura do Capitulo 34 mostra que o 
Fed perseguiu uma politica que levou ao rapido aumento 
da oferta de moeda durante e depois da recessao de 2001. 
Assim, os dados fundamentam a primeira parte da citagao, 
de que houve uma “politica monetaria agressiva”. Se isso 
de fato “reduziu a profundidade” daquela recessao especi- 
fica e uma outra questao, que nao pode ser respondida sim¬ 
plesmente olhando os dados na figura. Para tratar da ulti¬ 
ma parte da citagao teriamos que indagar qual teria sido o 
tamanho e a profundidade da recessao de 2001, se o Fed 
nao tivesse perseguido agressivamente uma politica mone¬ 
taria expansionista. 

b. Um economista classico teria dito que a expansao moneta¬ 
ria agressiva nao teria tido efeito sobre o produto agregado 
no curto prazo, e teria simplesmente resultado em um au- 
mento proporcional no nivel de pregos agregado. 

34-2 

1. Esta e em parte uma afirmagao keynesiana. Cortes de impos- 
tos aumentarao a renda pos-impostos e, de uma perspectiva 
keynesiana, aumentam a atividade economica. Um keynesi- 
ano tipicamente argumentaria que um corte de impostos au- 
menta a renda disponivel, levando as familias a aumentar os 
gastos de consumo. Esse aumento nos gastos de consumo 
levara um aumento na demanda agregada e, dado que a cur- 
va de oferta agregada tem inclinagao para cima, levara a um 
aumento na oferta agregada. A explicagao keynesiana para a 
maneira com que cortes de impostos afetam a atividade eco¬ 
nomica, contudo, nao se baseia na ultima parte da citagao. A 
ultima parte da citagao sugere que cortes de impostos au¬ 
mentarao a atividade economica aumentando o “incentivo 
para trabalhar, poupar e investir”. Essa parte nao parece ter 
muito a ver com ideias keynesianas. 

34-3 

1. Os monetaristas argumentam que os bancos centrais deve- 
riam implementar politicas de tal modo que a oferta de moe¬ 
da aumente a alguma taxa constante. Caso o Fed tivesse 
perseguido uma politica monetarista durante esse periodo, 
teriamos observado movimentos de Ml mostrando uma 
taxa de crescimento fixa durante esse periodo. Nao teria¬ 
mos, portanto, observado quaisquer das redugoes de Ml 
que aparecem na figura, e nem teriamos observado a acele- 
ragao na taxa de crescimento de Ml que ocorreu em 2001. 

2. Como nesta primeira questao, uma politica monetarista te¬ 
ria resultado em uma taxa de crescimento constante de Ml. 
Entre 1960 e aproximadamente 1981, a velocidade de Ml 
aumentou suavemente. Depois de 1981, a velocidade da 
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moeda passou por uma serie de choques, observando-se 
aumentos e redugoes na velocidade. Dada uma taxa cons- 
tante de crescimento da moeda, essas mudangas na veloci¬ 
dade de Ml teriam causado mudangas na demanda agrega- 
da e na atividade economica, tudo o mais mantido constan- 
te. Nessa situagao, uma polltica monetarista teria permiti- 
do que esses choques na velocidade da moeda causassem 
flutuagoes na atividade economica. 

34-4 

1. a. Teoricos das expectativas racionais argumentariam que so- 
mente mudangas inesperadas na oferta de moeda teriam 
qualquer efeito de curto prazo sobre a atividade economi¬ 
ca. Eles argumentariam tambem que mudangas esperadas 
na oferta de moeda afetariam apenas o nivel de pregos agre- 
gado, sem efeito de curto prazo sobre o produto agregado. 
Assim, esses teoricos dariam credito ao Fed por limitar a 
severidade da recessao de 2001 somente se a polltica mone- 
taria do Fed tivesse sido mais agressiva do que os individu- 
os esperavam neste periodo. 

b. Os teoricos do ciclo economico real argumentariam que a 
polltica do Fed nao teve efeito em terminar a recessao de 
2001, porque eles acreditam que flutuagoes no produto 
agregado sao causadas em grande medida por mudangas na 
produtividade total dos fatores. 

34 - 5 

1. Se a inflagao tivesse sido muito mais baixa no inlcio de 
2001, esperarlamos que as taxas de juros nominais tambem 
tivessem sido mais baixas. Em uma situagao como essa, em 
que a inflagao esta perto de zero e a taxa de juros nominal 
tambem ja e baixa, poderia ocorrer a armadilha da liquidez. 
Em uma armadilha de liquidez, a taxa de juros nominal ja e 
baixa e proxima de zero. Em tal situagao, seria diflcil para o 
Fed reduzir ainda mais a taxa de juros. Isso teria limitado a 
capacidade do Fed para aumentar a demanda agregada e, 
ao faze-lo, tentar limitar a severidade de qualquer recessao. 

2. Acredita-se que a grande queda nos pregos das agoes teve 
pelo menos dois efeitos negativos sobre a macroeconomia. 
Primeiro, a queda nos pregos das agoes reduziu a riqueza 
dos indivlduos, levando-os a reduzir gastos de consumo e 
assim causando uma queda na demanda agregada. Segun- 
do, a queda nos pregos das agoes tambem pode ter causado 
uma diminuigao na confianga do consumidor, o que tam¬ 
bem teria resultado em uma redugao nos gastos de consu¬ 
mo e uma queda na demanda agregada. Qualquer redugao 
na demanda agregada causada pelos pregos menores de 
agoes teria significado que o Fed precisava ser ainda mais 
agressivo na implementagao de uma polltica monetaria ex- 
pansionista a fim de reduzir a duragao e a severidade da re¬ 
cessao. 

Capi'tulo 35 

35 - 1 

1. a. A venda de novos avioes a China representa a exportagao 
de um bem para a China e assim afeta a conta corrente. 
b. A venda de agoes da Boeing para investidores Chineses e 
uma venda de ativos americanos e assim entra na conta fi- 
nanceira. 


c. Mesmo que o aviao ja exista, no momento em que ele e en- 
viado para a China, ele e uma exportagao de um bem dos 
Estados Unidos. Assim, a venda do aviao entra na conta 
corrente. 

d. Como o aviao permanece nos Estados Unidos, o investidor 
chines esta comprando um ativo americano. Assim, isto e 
identico a resposta da parte (b): a venda do jato entra na 
conta financeira. 

2. Poupanga elevada em combinagao com baixos retornos no 
resto do mundo causara um aumento na entrada de capital 
nos Estados Unidos - um aumento no balango de paga- 
mentos em conta financeira dos Estados Unidos. Isto cau¬ 
sara um aumento na quantidade de fundos para empresti- 
mos ofertada nos Estados Unidos, o que levara a taxa de ju¬ 
ros nos Estados Unidos a cair. 

35-2 

1 . a. O aumento na compra de petroleo mexicano leva indivldu¬ 

os (e firmas) nos Estados Unidos a aumentar sua demanda 
de pesos. Para comprar pesos, o indivlduo aumentara sua 
oferta de dolares americanos no mercado de moeda estran- 
geira, provocando um deslocamento para a direita da curva 
de oferta de dolares. Isso causara uma queda no prego do 
dolar em termos de pesos (a quantidade de pesos por dolar 
caira). O resultado e que o peso apreciou e o dolar america¬ 
no depreciou. 

b. Esta apreciagao do peso implica que serao necessarios mais 
dolares para obter a mesma quantidade de pesos mexica- 
nos. Se supomos que o nivel de pregos (medido em pesos 
mexicanos) de outros bens e servigos mexicanos nao 
muda, outros bens e servigos mexicanos se tornam mais ca- 
ros para as famllias e firmas americanas. O custo em dolar 
de outros bens e servigos mexicanos aumentara a medida 
que o peso apreciar. Assim, as exportagoes mexicanas de 
bens e servigos que nao sejam petroleo diminuirao. 

c. Bens e servigos dos Estados Unidos se tornam mais baratos 
em termos de pesos, e assim as importagoes mexicanas de 
bens e servigos vao aumentar. 

2. a. A taxa de cambio real e 

„ , , Nivel de pregos agregado nos EUA 

Pesos por dolar x- £ --— s - 

Nivel de pregos agregado no Mexico 

Floje, o nivel de pregos agregado nos dois paises e igual a 100. 
A taxa de cambio real hoje e 10 x (100/100) = 10. O nivel de 
pregos agregado daqui a cinco anos nos Estados Unidos sera 
100 x (120/100) = 120, e no Mexico sera 100 x (1.200/800) = 
150. A taxa de cambio real daqui a cinco anos, supondo que a 
taxa nominal nao mude, sera 10 x (120/150) = 8. 

b. Hoje uma cesta de bens e servigos que custa 100 dolares 
custa 800 pesos, de modo que a paridade do poder de com¬ 
pra i 8 pesos por dolar. Em cinco anos, uma cesta que custa 
120 dolares custara 1.200 pesos, de modo que a paridade 
do poder de compra sera 10 pesos por dolar. 

35-3 

1. O diagrama a seguir mostra a oferta e a demanda por yuans, 

com o prego de yuans em dolares no eixo vertical. Em 
2005, antes da valorizagao do yuan, a taxa de cambio estava 
fixa em 8,28 yuans por dolar ou, o equivalente, 0,121 dola¬ 
res por yuan ($0,121). Na meta da taxa de cambio de 
$0,121, a quantidade demandada de yuans excede a quan- 




ELSEVIER 


32 SOLUgOES PARA AS QUESTOES DE "TESTE SEU ENTENDIMENTO 


tidade ofertada de yuans, criando a escassez que se mostra 
no diagrama. Sem qualquer intervengao do governo chi¬ 
nes, o prego do yuan em dolares deveria ser pressionado 
para cima, causando uma apreciagao do yuan. O governo 
chines, contudo, interveio para impedir essa apreciagao. 



a. Se fosse permitido a taxa de cambio mudar livremente, a 
taxa de cambio em dolares se moveria rumo a uma taxa de 
cambio de equilibrio (indicada por XR* no diagrama abai- 
xo). Isto ocorreria em conseqtiencia da escassez, quando 
compradores de yuans pressionariam para cima seu prego 
em dolares. A medida que a taxa de cambio aumentasse, a 
quantidade demandada de yuans diminuiria, e a quantidade 
ofertada de yuans subiria. Se a taxa de cambio aumentasse 
para XR*, o desequiltbrio seria inteiramente eliminado. 



b. Criar restrigoes aos estrangeiros que querem investir na 
China reduziria a demanda de yuans, levando a curva de 
demanda a se deslocar de D l para algo como D 2 , no diagra¬ 
ma a seguir. Isso diminuiria a escassez de yuans. Se a de¬ 
manda caisse para D } , o desequiltbrio seria completamente 
eliminado. 


c. Remover restrigoes para os Chineses que querem investir 
no exterior levaria a um aumento na oferta de yuans e a um 
deslocamento para a direita na curva de oferta. Esse au¬ 
mento na oferta tambem levaria a uma redugao no tama- 
nho da escassez. Caso, por exemplo, a oferta aumentasse 
de Sj para S 2 , o desequiltbrio seria eliminado completa¬ 
mente, no diagrama abaixo. 



d. Impor um imposto sobre as exportagoes (bens Chineses 
vendidos a estrangeiros) aumentaria o prego desses bens e 
diminuiria a quantidade de bens Chineses comprados. Isso 
tambem reduziria a demanda de yuans. A analise grafica 
neste caso e praticamente identica a que se ve na figura que 
acompanha a parte (b). 

35-4 

1. As desvalorizagoes e valorizagoes provavelmente ocorre- 
ram naqueles pertodos em que houve uma mudanga subita 
na taxa de cambio franco-marco: 1974, 1976, inicio da de- 
cada de 1980s, 1986, e 1993-1994. 

2, A elevada taxa de juros canadense teria provavelmente cau- 
sado um aumento na entrada de capital para o Canada. Para 
obter esses ativos (que renderam taxas de juros relativamen- 
te altas) no Canada, os investidores teriam de obter primeiro 
dolares canadenses. O aumento na demanda de dolares ca- 
nadenses levaria o dolar canadense a uma apreciagao. Esta 
apreciagao da moeda canadense teria aumentado o prego 
dos bens canadenses para os estrangeiros (medido em ter- 
mos da moeda estrangeira). Isso teria tornado mais dificil 
para as firmas canadenses competir em outros mercados. 



o 


Quantidade de yuans 





» DADOS MACROECONOMICOS 

, 1929-2004 


A segao a seguir apresenta dados macroeconomicso relativos aos Estados 
Unidos. Os dados incluem anos anteriores selecionados que ilustram o 
comportamento da economia durante a Grande Depressao e a expansao 
do pos-guerra. A serie inclui tambem dados referentes a cada ano de 
1970 a 2004, para cobertura completa dos anos recentes. 
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1929 

1933 

1939 

1945 

1950 

1955 

1960 

1965 

PIB nominal e seus componentes 









1 . + Gastos de consumo (C) 

77,4 

45,9 

67,2 

120,0 

192,2 

258,8 

331,7 

443,8 

2 . + Gastos de investimento (I) 

16,5 

1,7 

9,3 

10,8 

54,1 

69,0 

78,9 

118,2 

3 . + Compras governamentais de bens e servigos (6) 

9,4 

8,7 

14,8 

93,0 

46,8 

86,5 

111,6 

151,5 

4 . + Exportagoes (X) 

5,9 

2,0 

4,0 

6,8 

12,4 

17,7 

27,0 

37,1 

5 . - Importagbes ( M ) 

5,6 

1,9 

3,1 

7,5 

11,6 

17,2 

22,8 

31,5 

6 . = Produto Interno Bruto (PIB) 

103,6 

56,4 

92,2 

223,1 

293,8 

414,8 

526,4 

719,1 

7 . + Renda do exterior ganha por americanos 

1,1 

0,4 

0,7 

0,8 

2,2 

3,5 

4,9 

7,9 

8. - Renda paga a estrangeiros 

0,4 

0,1 

0,3 

0,5 

0,7 

1,1 

1,8 

2,6 

9 . » Produto Nacional Bruto 

104,4 

56,7 

92,5 

223,4 

295,2 

417,2 

529,5 

724,4 

10 . Renda Nacional 

94,2 

48,9 

82,2 

198,4 

264,4 

372,7 

474,9 

653,4 

11. Transferences governamentais 

1,2 

1,7 

2,5 

5,6 

14,0 

15,7 

25,7 

36,2 

12. Impostos 

1,7 

0,8 

1,5 

19,4 

18,9 

32,9 

46,1 

57,7 

13 . Renda disponivel (YD) 

83,4 

46,1 

71,4 

152,2 

210,1 

283,3 

365,4 

498,1 

14 . Poupanga privada (S pn vote) 

PIB real e medidas de crescimento 

3,8 

-0,7 

3,2 

31,1 

15,1 

19,7 

26,7 

43,0 

15. PIB real (bilhoes de dolares de 2000) 

865,2 

635,5 

950,7 

1.786,3 

1.777,3 

2.212,8 

2.501,8 

3.191,1 

16. Crescimento do PIB real (mudanga percentual sobre o 
ano anterior) 

- 

-1,3% 

8,1% 

-1,1% 

8,7% 

7,1% 

2,5% 

6,4% 

17. PIB real per capita (dolares de 2000) 

7.099 

5.056 

7.256 

12.766 

11.717 

13.389 

13.840 

16.420 

18. Crescimento do PIB real per capita (mudanga percentual 
sobre o ano anterior) 

- 

-1,9% 

7,2% 

-2,2% 

6,9% 

5,3% 

0,4% 

5,1% 

Pregos e inflagao 

19 . Indice de pregos ao consumidor CPI (1982-84= 100) 

17,1 

13,0 

13,9 

18,0 

24,1 

26,8 

29,6 

31,5 

20. Inflagao medida pelo CPI 

- 

-5,1% 

-1,4% 

2,3% 

1,3% 

-0,4% 

1,7% 

1,6% 

21 . Indice de pregos do produtor PPI (todas as mercadorias, 
1982 =100) 

16,4 

11,4 

13,3 

18,2 

27,3 

29,3 

31,7 

32,3 

22. Inflagao medida pelo PPI 

- 

1,8% 

-1,5% 

1 , 7 % 

3,8% 

0,0% 

0,0% 

2,2% 

23 . Deflator do PIB (2000 = 100) 

11,9 

8,9 

9,7 

12,5 

16,5 

18,7 

21,0 

22,5 

24. Inflagao medida pelo deflator do PIB 

- 

-2,6 % 

-1,2% 

2,6% 

0,8% 

1,5% 

1,4% 

1,8% 

Populagao e emprego 

25 . Populagao (1.000) 

121.878 

125.690 

131.028 

139.928 

151.684 

165.275 

180.760 

194.347 

26 . Forga de trabalho (1.000) 2 

49.180 

51.590 

55.230 

53.860 

62.208 

65.023 

69.628 

74.455 

27 . Desempregados (1.000) 2 

1.550 

12.830 

9.480 

1.040 

3.288 

2.852 

3.852 

3.366 

28 . Taxa de desemprego 

Finangas publicas e moeda 

3,2% 

24,9% 

17,2% 

1,9% 

5,3% 

4,4% 

5,5% 

4,5% 

29 . Balango do orgamento do governo (federal, estadual, 
e municipal) 

2,6 

-0,5 

-0,1 

-27,4 

6,8 

9,2 

11,5 

9,9 

30 . Saldo do orgamento publico (% do PIB) 

2,5% 

-0,9% 

-0,1% 

-12,3% 

2,3% 

2,2% 

2,2% 

1,4% 

31 . Ml 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

140 

163 

32 . M2 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

304 

443 

33 . Taxa de juros de base (media anual) 

Comerdo internadonal 

- 

- 

- 

- 

- 

1,8% 

3,2% 

4,1% 

34 . Balango em conta corrente 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

2,8 

5,4 


Fonte: USA Bureau of Economic Analysis, Bureau of Labor Statistics, Federal Reserve Bank of St. Louis. 

1. Dados em bilhoes de dolares correntes, exceto quando explicitado de outro modo. 

2. Ate 1947 inclui trabalhadores de 14 anos de idade ou mais; a partir de 1948 inclusive inclui trabalhadores de 16 anos de idade ou mais. 








507,8 

558,0 

605,2 

648,5 

701,9 

770,6 

852,4 

933,4 

1.034,4 

1.151,9 

1.278,6 

1.428,5 

1.592,2 

1.757,1 

128,6 

141,2 

156,4 

152,4 

178,2 

207,6 

244,5 

249,4 

230,2 

292,0 

361,3 

438,0 

492,9 

479,3 

192,7 

209,4 

221,5 

233,8 

246,5 

263,5 

281,7 

317,9 

357,7 

383,0 

414,1 

453,6 

500,8 

566,2 

43,5 

47,9 

51,9 

59,7 

63,0 

70,8 

95,3 

126,7 

138,7 

149,5 

159,4 

186,9 

230,1 

280,8 

39,9 

46,6 

50,5 

55,8 

62,3 

74,2 

91,2 

127,5 

122,7 

151,1 

182,4 

212,3 

252,7 

293,8 

832,6 

910,0 

984,6 

1 . 038,5 

1 . 127,1 

1 . 238,3 

1 . 382,7 

1 . 500,0 

1 . 638,3 

1 . 825,3 

2 . 030,9 

2 . 294,7 

2 . 563,3 

2 . 789,5 

8,7 

10,1 

11,8 

12,8 

14,0 

16,3 

23,5 

29,8 

28,0 

32,4 

37,2 

46,3 

68,3 

79,1 

3,3 

4,0 

5,7 

6,4 

6,4 

7,7 

10,9 

14,3 

15,0 

15,5 

16,9 

24,7 

36,4 

44,9 

838,0 

916,1 

990,7 

1 . 044,9 

1 . 134,7 

1 . 246,8 

1 . 395,3 

1 . 515,5 

1 . 651,3 

1 . 842,1 

2 . 051,2 

2 . 316,3 

2 . 595,3 

283,7 

751,9 

823,2 

889,7 

930,9 

1.008,1 

1.111,2 

1.247,4 

1.342,1 

1.445,9 

1.611,8 

1.798,9 

2.027,4 

2.249,1 

2.439,3 

48,0 

56,1 

62,3 

74,7 

88,1 

97,9 

112,6 

133,3 

170,0 

184,0 

194,2 

209,6 

235,3 

279,5 

73,0 

87,0 

104,5 

103,1 

101,7 

123,6 

132,4 

151,0 

147,6 

172,3 

197,5 

229,4 

268,7 

298,8 

575,3 

625,0 

674,0 

735,7 

801,8 

869,1 

978,3 

1.071,6 

1.187,4 

1.302,5 

1.435,7 

1.608,3 

1.793,5 

2.009,0 

54,4 

52,8 

52,5 

69,5 

80,6 

77,2 

102,7 

113,6 

125,6 

122,3 

125,3 

142,5 

159,1 

201,4 

3.484,6 

3.652,7 

3.765,4 

3.771,9 

3.898,6 

4.105,0 

4.341,5 

4.319,6 

4.311,2 

4.540,9 

4.750,5 

5.015,0 

5.173,4 

5.161,7 

2,5% 

4,8% 

3,1% 

0,2% 

3,4% 

5,3% 

5,8% 

-0,5% 

-0,2% 

5,3% 

4,6% 

5,6% 

3,2% 

-0,2% 

17.533 

18.196 

18.573 

18.391 

18.771 

19.555 

20.484 

20.195 

19.961 

20.822 

21.565 

22.526 

22.982 

22.666 

1,4% 

3,8% 

2,1% 

-1,0% 

2,1% 

4,2% 

4,8% 

-1,4% 

-1,2% 

4,3% 

3,6% 

4,5% 

2,0% 

-1,4% 

33,4 

34,8 

36,7 

38,8 

40,5 

41,8 

44,4 

49,3 

53,8 

56,9 

60,6 

65,2 

72,6 

82,4 

3,1% 

4,2% 

5,5% 

5,7% 

4,4% 

3,2% 

6,2% 

11,0% 

9,1% 

5,8% 

6,5% 

7,6% 

11,3% 

13,5% 

33,4 

34,2 

35,6 

36,9 

38,1 

39,8 

45 

53,5 

58,4 

61,1 

64,9 

69,9 

78,7 

89,8 

0,3% 

2,4% 

4,1% 

3,7% 

3,3% 

4,5% 

13,1% 

18,9% 

9,2% 

4,6% 

6,2% 

7,7% 

12,6% 

14,1% 

23,9 

24,9 

26,2 

27,5 

28,9 

30,2 

31,9 

34,7 

38,0 

40,2 

42,8 

45,8 

49,6 

54,1 

3,1% 

4,3% 

5,0% 

5,3% 

5,0% 

4,3% 

5,6% 

9,0% 

9,5% 

5,8% 

6,4% 

7,0% 

8,3% 

9,1% 

198.752 

200.745 

202.736 

205.089 

207.692 

209.924 

211.939 

213.898 

215.981 

218.086 

220.289 

222.629 

225.106 

227.726 

77.347 

78.737 

80.734 

82.771 

84.382 

87.034 

89.429 

91.949 

93.775 

96.158 

99.009 

102.251 

104.962 

106.940 

2.975 

2.817 

2.832 

4.093 

5.016 

4.882 

4.365 

5.156 

7.929 

7.406 

6.991 

6.202 

6.137 

7.637 

3,8% 

3,6% 

3,5% 

4,9% 

5,9% 

5,6% 

4,9% 

5,6% 

8,5% 

7,7% 

7,1% 

6,1% 

5,8% 

7,1% 

-2,4 

5,2 

16,7 

-8,1 

-21,9 

-8,8 

4,4 

-4,4 

-66,6 

-44,4 

-31 

-7,8 

1,7 

-44,8 

-0,3% 

0,6% 

1,7% 

-0,8% 

-1,9% 

-0,7% 

0,3% 

-0,3% 

-4,1% 

-2,4% 

-1,5% 

-0,3% 

0,1% 

-1,6% 

178 

190 

201 

209 

223 

239 

256 

269 

281 

297 

320 

346 

373 

396 

504 

545 

579 

601 

674 

758 

832 

881 

964 

1.087 

1.221 

1.322 

1.426 

1.540 

4,2% 

5,7% 

8,2% 

7,2% 

4,7% 

4,4% 

8,7% 

10,5% 

5,8% 

5,0% 

5,5% 

7,9% 

11,2% 

13,4% 

2,6 

0,6 

0,4 

2,3 

-1,4 

-5,8 

7,1 

2,0 

18,1 

4,3 

-14,3 

-15,1 

-0,3 

2,3 
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1981 

1982 

1983 

1984 

1985 

1986 

1987 

1988 

1989 

1990 

PIB nominal e seus componentes 











1. + Gastos de consumo (C) 

1.941,1 

2.077,3 

2.290,6 

2.503,3 

2.720,3 

2.899,7 

3.100,2 

3.353,6 

3.598,5 

3.839.9 

2. + Gastos de investimento (I) 

572,4 

517,2 

564,3 

735,6 

736,2 

746,5 

785,0 

821,6 

874,9 

861.0 

3. + Compras governamentais de bens e servigos (6) 

627,5 

680,5 

733,5 

797,0 

879,0 

949,3 

999,5 

1.039,0 

1.099,1 

1.180.2 

4. + Exportagoes (X) 

305,2 

283,2 

277,0 

302,4 

302,0 

320,5 

363,9 

444,1 

503,3 

552.4 

5. - Importances (M) 

317,8 

303,2 

328,6 

405,1 

417,2 

453,3 

509,1 

554,5 

591,5 

630,3 

6. = Produto Interno Bruto (PIB) 

3.128,4 

3.255,0 

3.536,7 

3.933,2 

4.220,3 

4.462,8 

4.739,5 

5.103,8 

5.484,4 

5.803,1 

7. + Renda do exterior ganha por americanos 

92,0 

101,0 

101,9 

121,9 

112,4 

111,4 

123,2 

152,1 

177,7 

189,1 

8. - Renda paga a estrangeiros 

59,1 

64,5 

64,8 

85,6 

85,9 

93,6 

105,3 

128,5 

151,5 

154,3 

9. = Produto Nacional Bruto 

3.161,4 

3.291,5 

3.573,8 

3.969,5 

4.246,8 

4.480,6 

4.757,4 

5.127,4 

5.510,6 

5.837,9 

10. Renda Nacional 

2.742,4 

2.864,3 

3.084,2 

3.482,3 

3.723,4 

3.902,3 

4.173,7 

4.549,4 

4.826,6 

5.089,1 

11. Transferences governamentais 

318,4 

354,8 

383,7 

400,1 

424,9 

451,0 

467,6 

496,6 

543,4 

595,2 

12. Impostos 

354,1 

352,3 

377,4 

417,4 

437,3 

489,1 

505,0 

566,1 

592,8 


13. Renda disponivel (YD) 

2.246,1 

2.421,2 

2.608,4 

2.912.0 

3.109,3 

3.285,1 

3.458,3 

3,748,7 

4.021,7 

4.285,8 

14. Poupanga privada (S prl vote) 

PIB real e medidas de crescimento 

244,3 

270,8 

233,6 

314,8 

280,0 

268,4 

241,4 

272,9 

287,1 

299,4 

15. PIB real (bilhoes de dolares de 2000) 

5.291,7 

5.189,3 

5.423,8 

5.813,6 

6.053,7 

6.263,6 

6.475,1 

6,742,7 

6.981,4 

7.112,5 

16. Crescimento do PIB real (mudanga percentual sobre o 
ano anterior) 

2,5% 

-1,9% 

4,5% 

7,2% 

4,1% 

3,5% 

3,4% 

4,1% 

3,5% 

1,9% 

17. PIB real per capita (dolares de 2000) 

23.007 

22.346 

23.146 

24.593 

25.382 

26.024 

26.664 

27,514 

28.221 

28.429 

18. Crescimento do PIB real per capita (mudanga percentual 
sobre o ano anterior) 

1,5 % 

-2,9% 

3,6% 

6,3% 

3,2% 

2,5% 

2,5 % 

3,2% 

2,6% 

0,7% 

Pregos e inflagao 

19. Indice de pregos ao consumidor CPI (1982-84= 100) 

90,9 

96,5 

99,6 

103,9 

107,6 

109,6 

113,6 

118,3 

124,0 

130,7 

20. Inflagao medida pelo CPI 

10,3% 

6,2% 

3,2% 

4,3% 

3,6% 

1,9% 

3,6% 

4,1% 

4,8% 

5,4% 

21. indice de pregos do produtor PPI (todas as mercadorias, 
1982 = 100) 

98 

100 

101,3 

103,7 

103,2 

100,2 

102,8 

106,9 

112,2 

116,3 

22. Inflagao medida pelo PPI 

9,1% 

2,0% 

1,3% 

2,4% 

-0,5% 

-2,9% 

2,6% 

4,0% 

5,0% 

3,7% 

23. Deflator do PIB (2000 = 100) 

59,1 

62,7 

65,2 

67,7 

69,7 

71,3 

73,2 

75,7 

78,6 

81,6 

24. Inflagao medida pelo deflator do PIB 

Populagao e emprego 

9,4% 

6,1% 

3,9% 

3,8% 

3,0% 

2,2% 

2,7% 

3,4% 

3,8% 

3,9% 

25. Populagao (1.000) 

230.008 

232.218 

234.333 

236.394 

238.506 

240.683 

242.843 

245.061 

247.387 

250.181 

26. Forga de trabalho (1.000) 2 

108.670 

110.204 

111.550 

113.544 

115.461 

117.834 

119.865 

121.669 

123.869 

125.840 

27. Desempregados (1.000) 2 

8.273 

10.678 

10.717 

8.539 

8.312 

8.237 

7.425 

6,701 

6.528 

7,047 

28. Taxa de desemprego 

Finangas publicas e moeda 

7,6% 

9,7% 

9,6% 

7,5% 

7,2% 

7,0% 

6,2% 

5,5% 

5,3% 

5,6% 

29. Balango do orgamento do governo (federal, estadual, 
e municipal) 

-45,7 

-134,1 

-168,1 

-144,1 

-152,6 

-169,9 

-132,6 

-116,6 

-109,3 

-164,8 

30. Saldo do orgamento publico (% do PIB) 

-1,5% 

-4,1% 

-4,8% 

-3,7% 

-3,6% 

-3,8% 

-2,8% 

-2,3% 

-2,0% 

-2,8% 

31. Ml 

425 

453 

503 

539 

587 

666 

743 

775 

782 

811 

32. M2 

1.680 

1.833 

2.058 

2,222 

2.420 

2.616 

2.787 

2.937 

3.060 

3.228 

33. Taxa de juros de base (media anual) 

Comercio international 

16,4% 

12,3% 

9,1% 

10,2% 

8,1% 

6,8% 

6,7% 

7,6% 

9,2% 

8,1% 

34. Balango em conta corrente 

5,0 

-5,5 

-38,7 

-94,3 

-118,2 

-147,2 

-160,7 

-121,2 

-99,5 

-79,0 


Fonte: USA Bureau of Economic Analysis, Bureau of Labor Statistics, Federal Reserve Bank of St. Louis. 

1. Dados em bilhoes de dolares correntes, exceto quando explicitado de outro modo. 

2. Ate 1947 inclui trabalhadores de 14 anos de idade ou mais; a partir de 1948 inclusive inclui trabalhadores de 16 anos de idade ou mais. 
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1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 


3.986.1 

4.235,3 

4.477,9 

4.743,3 

4.975,8 

5.256,8 

5.547,4 

5.879,5 

6.282,5 

6.739,4 

7.055,0 

7.376,1 

7.760,9 

8.229,9 

802,9 

864,8 

953,4 

1.097,1 

1.144,0 

1.240,3 

1.389,8 

1.509,1 

1.625,7 

1.735,5 

1.614,3 

1.579,2 

1.665,8 

1.927,3 

1.234,4 

1,271,0 

1.291,2 

1.325,5 

1.369,2 

1.416,0 

1.468,7 

1.518,3 

1.620,8 

1.721,6 

1.825,6 

1.956,6 

2.075,5 

2.183,9 

596,8 

635,3 

655,8 

720,9 

812,2 

868,6 

955,3 

955,9 

991,2 

1.096,3 

1.032,8 

1.005,0 

1.046,2 

1.175,5 

624,3 

668,6 

720,9 

814,5 

903,6 

964,8 

1.056,9 

1.115,9 

1.251,7 

1.475,8 

1.399,8 

1.429,9 

1.544,3 

1.781,6 

5.995,9 

6.337,7 

6.657,4 

7.072,2 

7.397,7 

7.816,9 

8.304,3 

8.747,0 

9.268,4 

9.817,0 

10.128,0 

10.487,0 

11.004,0 

11.735,0 

168,9 

152,7 

156,2 

186,4 

233,9 

248,7 

286,7 

287,1 

320,8 

382,7 

322,4 

301,8 

329,0 

405,8 

138,5 

123,0 

124,3 

160,2 

198,1 

213,7 

253,7 

265,8 

287,0 

343,7 

278,8 

274,7 

273,9 

361,9 

6.026,3 

6.367,4 

6.689,3 

7.098,4 

7.433,4 

7.851,9 

8.337,3 

8.768,3 

9.302,2 

9.855,9 

10.171,6 

0.514,1 

11.059,2 

11.778,9 

5.227,9 

5.512,8 

5.773,4 

6.122,3 

6.453,9 

6.840,1 

7.292,2 

7.752,8 

8.236,7 

8.795,2 

8.979,8 

9.225,4 

9.679,6 

10.339,6 

666,4 

749,4 

790,1 

827,3 

877,4 

925,0 

951,2 

978,6 

1,022,1 

1.084,0 

1.193,9 

1.282,7 

1.335,4 

1.405,9 

586,7 

610,6 

646,6 

690,7 

744,1 

832,1 

926,3 

1.027,0 

1,107,5 

1.235,7 

1.237,3 

1.051,2 

1.001,9 

1.042,6 

4.464,3 

4.751,4 

4.911,9 

5.151,8 

5.408,2 

5.688,5 

5.988,8 

6.395,9 

6.695,0 

7.194,0 

7.486,8 

7.827,7 

8.159,9 

8.646,9 

324,2 

366,0 

284,0 

249,5 

250,9 

228,4 

218,3 

276,8 

158,6 

168,5 

132,3 

159,2 

110,6 

115,0 

7.100,5 

7.336,6 

7.532,7 

7.835,5 

8.031,7 

8.328,9 

8.703,5 

9.066,9 

9.470,3 

9.817,0 

9.890,7 

10.074,8 

10.381,3 

10.841,9 

-0,2% 

3,3% 

2,7% 

4,0% 

2,5% 

3,7% 

4,5% 

4,2% 

4,5% 

3,7 % 

0,8% 

1,9% 

3,0% 

4,4% 

28.007 

28.556 

28.940 

29.741 

30.128 

30.881 

31.886 

32.833 

33.904 

34.759 

34.660 

34.955 

35.666 

36.883 

-1,5% 

2,0% 

1,3% 

2,8% 

1,3 % 

2,5% 

3,3% 

3,0% 

3,3% 

2,5% 

-0,3% 

0,9% 

2,0% 

3,4% 


136,2 

140,3 

144,5 

148,2 

152,4 

156,9 

160,5 

163,0 

166,6 

172,2 

177,1 

179,9 

184,0 

188,9 

4,2% 

3,0% 

3,0% 

2,6% 

2,8% 

3,0% 

2,3% 

1,6% 

2,2% 

3,4% 

2,8% 

1,6% 

2,3 % 

2,7% 

116,5 

117,2 

118,9 

120,4 

124,7 

127,7 

127,6 

124,4 

125,5 

132,7 

134,2 

131,1 

138,1 

146,7 

0,2% 

0,6% 

1,5% 

1,3% 

3,6% 

2,4% 

-0,1% 

-2,5% 

0,9% 

5,7% 

1,1% 

-2,3% 

5,3% 

6,2% 

84,5 

86,4 

88,4 

90,3 

92,1 

93,9 

95,4 

96,5 

97,9 

100,0 

102,4 

104,1 

106,0 

108,3 

3,5% 

2,3% 

2,3% 

2,1% 

2,0% 

1,9% 

1,7% 

1,1% 

1,4% 

2,2% 

2,4% 

1,7% 

1,8% 

2,2 % 

253.530 

256.922 

260.282 

263.455 

266.588 

269.714 

272.958 

276.154 

279.328 

282.429 

285.366 

288.217 

291.073 

293.951 

126.346 

128.105 

129.200 

131.056 

132.304 

133.943 

136.297 

137.673 

139.368 

142.583 

143.734 

144.863 

146.510 

147.401 

8.628 

9.613 

8.940 

7.996 

7.404 

7.236 

6.739 

6.210 

5.880 

5.692 

6.801 

8.378 

8.774 

8.149 

6,8% 

7,5% 

6,9% 

6,1% 

5,6% 

5,4% 

4,9% 

4,5% 

4,2% 

4,0% 

4,7% 

5,8% 

6,0% 

5,5% 

-217,9 

-296,7 

-272,6 

-201,9 

-184,9 

-116 

-16,7 

90,8 

154 

239,4 

51,5 

-279,5 

-367,8 

-351,9 

-3,6% 

-4,7% 

-4,1% 

-2,9% 

-2,5% 

-1,5% 

-0,2% 

1,0% 

1,7% 

2,4% 

0,5% 

-2,7% 

-3,3% 

-3,0% 

859 

966 

1.079 

1.145 

1.143 

1.106 

1.069 

1.080 

1.101 

1.104 

1.136 

1.191 

1.267 

1.337 

3.349 

3,412 

3,49 

3.495 

3.566 

3.737 

3.920 

4.206 

4.523 

4.799 

5.216 

5.610 

5.998 

6.270 

5,7% 

3,5% 

3,0% 

4,2% 

5,8% 

5,3% 

5,5% 

5,4% 

5,0% 

6,2% 

3,9% 

1,7% 

1,1% 

1,3% 

2,9 

-50,1 

-84,8 

-121,6 

-113,7 

-124,9 

-140,9 

-214,1 

-300,1 

-416,0 

-389,5 

-475,2 

-519,7 

-668,1 












Glossario 


Os termos em itdlico que aparecem dentro de defi- apolice de seguro justa: uma apolice de seguros balango orgamentario: diferenga entre receita 

nigoes sao termos-chave que definimos em outros para a qual o premio pago e igual ao valor espera- fiscal liquida e gasto do governo. Urn balango po- 

partes deste glossario. do da cobranga por prejuizos. sitivo e chamado superavit orgamentario; urn ba- 

apredagao: aumento do valor de uma moeda em tango negativo e um deficit orgamentario. 
agoes: uma agao indica que o dono da agao tem termos das demais. banco: intermediario financeiro que proporciona 

uma participagao na propriedade de uma compa- armadilha da liquidez: uma situagao em que a ativos liquidos na forma de depositos bancarios a 

nhia. taxa de juro atingiu seu Limite inferior de zero; em credores e usa esses fundos para financiar investi- 

acordos internacionais de comercio: tratados conseqiiencia, nao e mais possivet usar politica mentos ib'quidos ou necessidades de gastos de in- 

pelos quais os parses concordam em reduzir a pro- monetaria expansionista. vestimento de tomadores de emprestimos. 

tegdo comercial entre si. assistenda social (politicas de bem-estar social): banco central: uma instituigao que supervisiona 

agregado economico: medida economica que re- ajuda monetaria do governo a familias pobres. e regula o sistema bancario e controla a base mo- 

some os dados para os diferentes mercados de ativismo em politica macroeconomica: o uso de netaria. 

bens, servigos, trabalho e ativos. politica monetaria e fiscal para suavizar o dclo barreiras a entrada: algo que impede outras em- 

agregado monetary: e uma medida geral da economico. presas de entrar em um setor industrial. E crucial 

oferta de moeda. Os agregados monetarios mais ativo financeiro: titulo que da a seu comprador o para proteger os lucros de um monopolista. Ha 

comuns sao Ml, que inclui moeda em circulagao, direito a uma renda futura a ser paga pelo vende- quatro tipos de barreiras a entrada: controle sobre 

traveller's checks, e depositos em conta corrente; e dor. Tipos de ativos financeiros: creditos, agoes, recursos ou insumos escassos, economias de esca- 

M2 constituido de Ml mais quase-moeda. bonus, e depositos bancarios. la, superioridade tecnologica, e barreiras criadas 

alocagao do tempo: a decisao sobre quantas ho- ativo ftsico: um direito sobre um objeto tangivel pelo governo, tais como ticengas. 

ras gastar em diferentes atividades, que leva a de- que da ao proprietary o direito de dispor do obje- base monetaria: a soma de moeda em circulagao 

cisao sobre a quantidade de trabalho a ofertar. to como Ihe aprouver. e reservas bancarios-, e controlada pelas autorida- 

alocagao eficiente de recursos: situagao em que autarquia: acontece quando um pais nao pode des monetarias. 

nao ha maneira de uma economia realocar fatores comerciar com outros parses. base tributary: a medida ou valor, tal como ren- 

de produgao entre os produtores para produzir auto-corregao: se refere ao fato de que, no longo da ou valor da propriedade, que determina quanto 

mais de algum bem sem produzir menos de ou- prazo, os choques na demanda agregada afetam o imposto um individuo paga. 

tros. produto agregado no curto prazo, mas nao no Ion- bem artificialmente escasso: um bem que se 

alocagao eficiente de risco: caso em que aqueles go prazo. pode excluir mas que e nao-rival no consume. 

com maior disposigao de assumir riscos sao os que aversao ao risco: o individuo que tem aversao ao bem de informagao: um bem eujo valor deriva da 

de fato o assumem. risco e aquele que opta por reduzir o risco quando informagao que ele contem. 

alocagao ineficiente de vendas entre vendedo- tal redugao deixa inalterado o valor esperado da bem inferior: bem cuja demanda cai quando a 

res: forma de ineficiencia em que vendedores que renda ou da riqueza. renda aumenta. 

estao dispostos a vender um bem por um prego balanga comercial: a diferenga entre o valor dos bem normal: um bem cuja demanda (e consumo) 

menor nem sempre sao aqueles que de fato conse- bens e servigos que um pais vende aos demais par- aumenta quando aumenta a renda - o caso "nor- 

guem vende-lo; e com frequencia o resultado de ses e o valor dos bens e servigos que ele compra mal". 

um piso para pregos (prego rrnnimo). dos outros paises. bem privado: um bem que e ao mesmo tempo ex- 

alocagao ineficiente entre consumidores: uma balango de pagamentos: sumario das transagoes cluivel e rival no consumo. 

forma de ineficiencia em que os consumidores que de um pais com outros paises, incluindo dois com- bem publico: bem que e ao mesmo tempo 

estao dispostos a pagar um prego alto por um bem ponentes principais: balango de pagamentos em nao-excludente e nao-rival no consumo. 

nao conseguem obte-lo e aqueles que estao dis- conta corrente e balango de pagamentos na conta beneficio externo: um beneficio nao recompen- 

postos a pagar apenas um prego baixo conse- financeiro. sado que um individuo ou uma firma confere a ou- 

guem; e com frequencia o resultado de um teto balango de pagamentos em conta corrente tros; tambem conhecido como externalidades po- 

para pregos (controle de pregos). (conta corrente): para um pais, o balango de pa- sitivas. 

analise de custo-beneficio: estimativa dos cus- gamentos de bens e servigos mais pagamentos li- beneficio marginal: beneficio extra que resulta 

tos e benefreios de oferecer um bem. Quando go- quidos de transferences internacionais e renda de exercer uma unidade mais de uma atividade. 

vernos usam a analise de custo-beneficio eles es- de fatores. beneficio marginal decrescente: benefido mar- 

timam os custos sociais e os benefreios sociais de balango de pagamentos em conta financeira ginal que cai com cada unidade adicional de ativi- 

prover um bem publico. (conta financeira): diferenga entre vendas de dade. 

analise marginal: o estudo das dedsdes margi- ativos do pais a estrangeiros e compras pelo pais beneficio social marginal de um bem ou ativi- 

nais, aquelas que resultam de pequenas mudangas de ativos de estrangeiros, em um periodo dado. dade: o beneficio marginal que vai para o consu- 

em uma atividade. balango do comercio de mercadorias: a diferen- midor mais o benefido externo marginal, 

ano fiscal: o periodo de tempo usado para fechar ga entre as exportagoes de bens do pais e suas im- bens complementares: pares de bens para os 

as contas governamentais, que em alguns paises e portagoes de bens. quais uma queda de prego de um deles resulta em 

diferente do ano-calendario. Nos Estados Unidos balango orgamentario ajustado segundo o riclo maior demanda pelo outro. 

vai de 1 de outubro a 30 de setembro. Anos fiscais economico: estimativa do que seria o saldo do ba- bens e servigos finais: bens e servigos vendidos 

recebem o nome do ano calendario em que eles tango orgamentario se o PIB real fosse exatamente ao usuario final, ou usuario no final da cadeia de 

terminam. igual ao produto potencial. consumo. 
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bens e servigos intermediaries: bens e servigos 
comprados de uma firma por outra, que sao insu- 
mos para a produgao de bens e services finais. 
bens nao-rivais no consumo: bem que pode ser 
consumido por mais de uma pessoa ao mesmo 
tempo. 

bens ordinarios: em uma fungao de utilidade do 
consumidor, aqueles bens para os quais unidades 
adicionais do bem sao necessarias para compen- 
sar menos unidades de outro bem, e para os quais 
o consumidor experimenta uma taxa de substitui- 
g do marginal decrescente ao substituir urn bem por 
outro. 

bonus: documento legal emitido por uma corpo- 
ragao ou governo prometendo pagar ao seu de- 
tentor a soma emprestada, em geral com juros. 
busca de emprego: a atividade de procurar um 
emprego. 

capacidade excedente: quando firmas produzem 
menos que a quantidade de produto a qual o custo 
total medio e minimizado; caracteristica das fir- 
mas em competigao monopolistica. 
capital arriscado: fundos que uma seguradora co- 
loca em risco quando decide oferecer um seguro. 
capital fisico: recursos fisicos feitos pelo homem, 
tal como construgoes e maquinas, que sao usados 
na produgao. 

capital humano: melhoria no trabalho produtivo 
criada pela educagao e pelo conhecimento incor- 
porados a forga de trabalho. 
capital: valor conjunto dos ativos; inclui equipa- 
mentos, instalagoes, instrumentos, estoques e 
ativos financeiros. 

carga excessiva (de um imposto): o custo extra, 
na forma de inefiriencia, que resulta quando um 
imposto desencoraja transagdes mutuamente be- 
neficas; tambem chamada de perda por peso 
morto. 

cartel: um acordo entre varios produtores que con- 
cordam em estabelecer cotas de produgao para 
cada um deles, obtendo assim lucros de oligopolio. 
causalidade reversa: um erro cometido quando a 
verdadeira diregao entre as variaveis e revertida, e 
a variavel independente e a varidvel dependente 
sao identificadas de modo incorreto. 
cesta de mercado: um conjunto hipotetico de 
bens e servigos comprados pelo consumidor, para 
medir mudangas no rn'vel geral de pregos. 
choque de demanda: qualquer evento que deslo- 
ca a curva de demanda agregada. Um choque de 
demanda positivo esta associado a uma demanda 
maior pelo produto agregado a qualquer nivel de 
pregos, e desloca a curva para a direita. Um cho¬ 
que de demanda negativo esta associado a de¬ 
manda mais baixa pelo produto agregado a qual¬ 
quer nivel de pregos, e desloca a curva para a es- 
querda. 

choque de oferta: qualquer evento que desloca a 
curva de oferta agregada de curto prazo. Um cho¬ 
que de oferta negativo aumenta os custos de pro¬ 
dugao e reduz a quantidade ofertada a qualquer 
nivel de pregos agregado, deslocando a curva para 
a esquerda. Um choque de oferta positivo reduz os 
custos de produgao e aumenta a quantidade ofer¬ 
tada a qualquer nivel de pregos agregado, deslo¬ 
cando a curva para a direita. 
ciclo econdmico politico: um dclo econdmico 
que resulta do uso que os politicos fazem da poli- 
tica macroeconomica para servir a fins politicos. 


ciclo economico: alternancia de curto prazo en¬ 
tre declinio da economia, conhecido como reces- 
sdo, e ascenso econdmico, conhecido como ex- 
pansao. 

colusao tacita: cooperagao entre produtores, sem 
a existencia de um acordo formal, para limitar a 
produgao e aumentar pregos, de modo a aumentar 
os lucros uns dos outros. 
colusao: cooperagao entre produtores para limi¬ 
tar a produgao e aumentar pregos de modo a au¬ 
mentar o lucro entre eles. 
comercio: troca de bens e servigos por outros 
bens e servigos. 

comercio de contrapartida: troca direta de bens 
ou servigos sem o uso de dinheiro. 
commodity: produto de diferentes produtores 
que os consumidores consideram como sendo a 
mesma coisa; tambem chamado de produto pa- 
dronizado. 

companhia de seguro de vida: um intermediario 
financeiro que vende apolices, garantindo um pa- 
gamento aos beneficiarios de um detentor da 
apolice quando este morre. 
competigao extra-prego: competigao em areas 
que nao o prego, com a objetivo de aumentar as 
vendas, tais como novas caracteristicas do produ¬ 
to e publicidade; e utilizada especialmente por 
firmas que tern um entendimento tacito de nao 
competir na base do prego. 
competigao imperfeita: estrutura de mercado em 
que nenhuma firma e um monopolista, mas nao 
obstante os produtores tern algum poder de mer¬ 
cado que podem usar para afetar os pregos de 
mercado. 

competigao monopolistica: estrutura de merca¬ 
do em que ha muitos produtores competindo em 
uma industria, em que cada produtor vende um 
produto diferenciado, e em que ha livre entrada e 
saida na industria no longo prazo. 
complementos perfeitos: bens que o consumidor 
deseja consumir em uma dada proporgao, inde- 
pendentemente dos seus pregos relativos. 
comportamento estrategico: decisoes tomadas 
por uma firma que procura influenciar o compor¬ 
tamento de outras firmas. 
comportamento nao-cooperativo: agoes de fir¬ 
mas que ignoram os efeitos dessas agoes sobre os 
lucros de outras firmas. 

compras governamentais de bens e servigos: 

despesas do governo com bens e servigos. 
condigao de tangencia: em um grafico da tinha 
do orgamento do consumidor e das curvas de indi- 
ferenga dispom'veis dos pacotes de consumo dis- 
poniveis, o ponto em que uma das curvas de indi- 
ferenga e a linha do orgamento se tocam. Quando 
as curvas de indiferenga tern o formato convexo 
tipico, esse ponto determina o pacote de consu¬ 
mo otimo. 

consumidor tomador de pregos: um consumidor 
cujas agoes nao tern efeito sobre o prego de mer¬ 
cado do bem que ele compra. 
contabilidade do crescimento: uma estimativa 
da contribuigao dada ao crescimento econdmico 
por cada um dos principais fatores (capital fisico e 
humano, trabalho, e tecnologia) na fungao de 
produgao agregada. A maioria da contabilidade 
do crescimento considera que aumentos na pro- 
dutividade total de fator sao essenciais no cresci¬ 
mento economico de um pais. 


contas de renda e produto nacional: uma conta¬ 
bilidade dos gastos de consumo, das vendas dos 
produtores, dos gastos de investimento das empre- 
sas e outros fluxos de moeda entre diferentes se- 
tores da economia; tambem conhecidas como 
contas nacionais. Nos Estados Unidos sao calcula- 
das pelo Bureau of Economic Analysis. 
controle cambial: sistema de licenciamento que 
limita o direito dos individuos a comprar moeda 
estrangeira. 

controle de pregos: restrigao legal sobre quao alto 
ou baixo um prego de mercado pode chegar a ser. 
controle quantitative: um limite superior fixado 
pelo governo para a quantidade de algum bem que 
se pode comprar ou vender; tambem denominado 
cota. 

copyright: direito legal exclusivo que tern o cria- 
dor de um trabalho literario ou artistico sobre o 
lucro daquele trabalho; do mesmo modo que a pa- 
tente, e um monopolio temporario. 
correlagao positiva: uma relagao entre eventos 
de tal modo que cada evento tern mais probabili- 
dade de ocorrer se o outro tambem ocorre. 
corrida aos bancos: fenomeno em que muitos dos 
depositantes de um banco tentam resgatar seus 
fundos devido ao temor de uma quebra do banco, 
cota de importagao: um limite legal para a quan¬ 
tidade que pode ser importada de um bem. 
cota: limite superior estabelecido pelo governo 
para a quantidade de alguns bens que e permitido 
comprar ou vender; tambem e chamado de contro¬ 
le quantitativo. 

crescimento de longo prazo secular: tendencia 
ascendente sustentada do produto agregado ao 
longo de varias decadas; tambem chamada de 
crescimento de longo prazo. 
crescimento de longo prazo: ver crescimento de 
longo prazo secular. 

crescimento economico: uma tendencia de longo 
prazo a produzir mais bens e servigos. 
cruz keynesiana: um diagrama que identifica o 
equilibrio de renda-despesa como o ponto em que 
a linha do gasto agregado planejado cruza a linha 
de 45 graus. 

cunha: a diferenga entre o prego de demanda da 
quantidade transacionada e o prego de oferta da 
quantidade transacionada de um bem quando a 
oferta do bem e legalmente restringida. Com fre¬ 
quence e criada por uma cota ou um imposto. 
curto prazo: o periodo de tempo em que pelo me¬ 
nos um insumo e fixo. 

curva: linha em um grafico, curva ou reta, repre- 
sentando a relagao entre duas variaveis. 
curva de benefido marginal: representagao grafi- 
ca que mostra como o beneficio de empreender 
uma unidade mais de uma dada atividade depende 
da quantidade dessa atividade que ja esta feita. 
curva de custo marginal: representagao grafica 
que mostra como o custo de empreender uma uni¬ 
dade mais de uma atividade depende da quanti¬ 
dade dessa atividade que ja esta feita. 
curva de custo total medio de formato em U: 
uma representagao grafica caracteristica da rela¬ 
gao entre produto e custo total medio ; a curva de 
custo total medio no comego e declinante quando 
o produto esta em niveis de quantidade baixos, e 
depois e ascendente quando o produto aumenta. 
curva de custo total medio de longo prazo: re¬ 
presentagao grafica mostrando a relagao entre 
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produto e custo total medio, quando o custo fixo 

foi escolhido de modo a minimizar o custo total 

para cada nivel de produto. 

curva de custo total: representagao grafica do 

custo total, mostrando como o custo total depen- 

de da quantidade de produto. 

curva de demanda: representagao grafica da ta- 

bela de demanda, que mostra quanto de um bem 

ou servigo o consumidor compraria a cada prego 

dado. 

curva de demanda agregada: representagao gra¬ 
fica de uma relagao entre o ni'vel de pregos agre- 
gado e a quantidade de produto agregado deman- 
dada por domirilios, empresas, governo e resto do 
mundo. A curva de demanda agregada tem incli¬ 
nagao negativa devido ao efeito riqueza de uma 
mudanga no nivel de pregos agregado e ao efeito 
taxa de juros de uma mudanga no nivel de pregos 
agregado. 

curva de demanda de moeda: representagao gra¬ 
fica da relagao negativa entre quantidade deman- 
dada de moeda e a taxa de juros. A curva de de¬ 
manda de moeda tem inclinagao para baixo por- 
que, tudo o mais mantido constante, uma taxa de 
juros mais alta aumenta o custo de oportunidade 
de manter moeda. 

curva de demanda de moeda real: representagao 
grafica da relagao negativa entre a quantidade de 
moeda real demandada e a taxas de juros. A curva 
de demanda de moeda real tem inclinagao para 
baixo porque, tudo o mais mantido constante, 
uma taxa de juro mais alta aumenta o custo de 
oportunidade de manter moeda. 
curva de demanda domestica: uma curva de de¬ 
manda para os consumidores domesticos. 
curva de demanda individual: representagao 
grafica da relagao entre quantidade demandada e 
prego para um consumidor individual, 
curva de demanda quebrada: um modelo usado 
para explicar a estabilidade do prego no oligopo- 
lio; a curva de demanda quebra (dobra) porque um 
oligopolista perdera vendas se ele aumentar o pre- 
go, mas ganhara apenas momentaneamente se ele 
baixar o prego (porque o prego mais baixo sera 
acompanhado imediatamente pelos outros oligo- 
polistas). 

curva de indiferenga: uma linha de contorno 
mostrando todos os pacotes de consumo que ge- 
ram a mesma quantidade de utilidade total para 
um individuo. 

curva de oferta: representagao grafica de uma ta- 
bela de oferta mostrando a quantidade de um bem 
ou servigo que seria ofertada a um dado prego. 
curva de oferta agregada: representagao grafica 
da relagao entre o nivel de pregos agregado e a 
quantidade de produto agregado oferecida. 
curva de oferta agregada de curto prazo: repre¬ 
sentagao grafica da relagao entre o nivel de pre¬ 
gos agregado e a quantidade agregada de produto 
ofertada que existe no curto prazo, o periodo de 
tempo em que muitos custos de produgao podem 
ser considerados como fixos. A curva de oferta 
agregada de curto prazo tem inclinagao positiva, 
porque um aumento no nivel de pregos agregado 
leva ao aumento nos lucros e, por conseguinte, no 
produto quando os custos de produgao sao fixos. 
curva de oferta agregada de longo prazo: uma 
representagao grafica da relagao entre o nivel de 
pregos agregado e a quantidade ofertada de pro¬ 


duto agregado quando todos os pregos, inclusive 
salarios nominais, sao plenamente flexiveis. A 
curva de oferta agregada de longo prazo e verti¬ 
cal, porque o nivel de pregos agregado nao tem 
efeito sobre o produto agregado no longo prazo; 
no longo prazo, o produto agregado e determina- 
do pelo produto potencial da economia. 
curva de oferta da industria: representagao gra¬ 
fica que mostra a relagao entre o prego de um bem 
e a quantidade de produto total desse bem supri- 
da pela industria ou setor. 
curva de oferta da moeda: representagao grafica 
da relagao entre a quantidade nominal de moeda 
ofertada pelo banco central e a taxa de juros. A 
curva de oferta de moeda e vertical ao nivel de 
oferta escolhido pelo banco central, 
curva de oferta de longo prazo da industria: re¬ 
presentagao grafica que mostra como a quantida¬ 
de ofertada responde ao prego quando produtores 
tiveram tempo suficiente para entrar ou sair da 
industria ou setor. 

curva de oferta de trabalho individual que 
dobra para tras: curva de oferta de trabalho indi¬ 
vidual que se inclina para cima quando o efeito 
substituigao predomina (normalmente a niveis de 
salario baixos ate moderados) e que se inclina 
para baixo quando predomina o efeito renda (a ni¬ 
veis de salario muito eLevados). 
curva de oferta de trabalho individual: repre¬ 
sentagao grafica da relagao entre nivel de salario 
e numero de horas ofertado por um trabalhador 
individual. 

curva de oferta domestica: uma curva de oferta 
para os produtores domesticos. 
curva de oferta individual de curto prazo: repre¬ 
sentagao grafica que mostra como a quantidade 
otima de produto de um produtor individual de- 
pende do prego de mercado, tomando os custos fi¬ 
xos como dados. 

curva de Philips de longo prazo: representagao 
grafica da relagao entre desemprego e inflagao 
depois que as expectativas de inflagao tiveram 
tempo para se ajustar a experiencia. Ela e vertical 
na taxa natural de desemprego. 
curva de Phillips de curto prazo: representagao 
grafica da relagao de curto prazo negativa entre a 
taxa de desemprego e a taxa de inflagao. 
curva de produto total: representagao grafica da 
fungao de produgao mostrando como a quantidade 
de produto depende da quantidade de insumos va- 
riaveis para uma dada quantidade de insumo fixo. 
curva de receita marginal: representagao grafica 
que mostra como a receita marginal varia quando 
o produto varia. 

curva de utilidade marginal: representagao gra¬ 
fica que mostra como a utilidade marginal depen¬ 
de da quantidade do bem ou servigo consumida. 
curva de valor do produto marginal: representa¬ 
gao grafica mostrando como o valor do produto 
marginal de um fator depende da quantidade em- 
pregada do fator. 

curva nao linear: curva cuja inclinagao nao e 
constante. 

custo (de um vendedor potencial): o prego mais 
baixo ao qual o vendedor se dispoe a vender um 
bem. 

custo de oportunidade: o custo real de um item, 
incluido o custo do que e preciso sacrificar para 
obte-lo. 


custo explicito: um custo que exige um dispendio 
em dinheiro. 

custo externo: um custo nao compensado que um 
individuo ou uma firma impoe a outros; tambem 
conhecido como externalidades negativas. 
custo fixo: custo que nao depende da quantidade 
produzida do produto; custo de um insumo fixo. 
custo fixo medio: custo fixo por unidade de pro¬ 
duto. 

custo implicito do capital: o custo de oportuni¬ 
dade do capital usado; isto e, a renda que poderia 
ter sido obtida se o capital tivesse sido usado na 
melhor alternativa seguinte. 
custo implicito: um custo que nao exige um dis¬ 
pendio de dinheiro; e medido pelo valor, em ter- 
mos de dolares ou outra moeda, dos beneficios 
sacrificados ou aos quais foi necessario renunciar. 
custo irrecuperavel: custo ja incorrido e que nao 
pode ser recuperado. 

custo marginal crescente: custo marginal que se 
torna maior com cada unidade adicional de ativi- 
dade. 

custo marginal: custo adicional incorrido por 
exercer uma unidade mais de uma atividade. 
custo medio: termo alternative para custo medio 
total; custo total dividido pela quantidade produ¬ 
zida. 

custo social marginal da poluigao: custo adicio¬ 
nal imposto a sociedade por uma unidade adicio¬ 
nal de poluigao. 

custo social marginal de um bem ou atividade: 

o custo marginal da produgao mais o custo exter¬ 
no marginal para a sociedade decorrente dessa 
produgao. 

custo total: a soma de todos os custos fixos e cus¬ 
tos variaveis de produzir uma dada quantidade de 
produto. 

custo total medio: custo total dividido pela quan¬ 
tidade total de produto. 

custo variavel medio: custo variavel por unidade 
de produto. 

custo variavel: custo que depende da quantidade 
de produto produzida; custo de um insumo variavel. 
custos administrativos (de um imposto): os re- 
cursos usados (que sao um custo) tanto para arre- 
cadar o imposto quanto para paga-lo. 
custos de menu: custos pouco elevados associa- 
dos ao ato de modificar pregos. 
custos de sola de sapato (da inflagao): o aumen¬ 
to de custos associados as transagoes que sao fei- 
tas pelo publico em seu esforgo para evitar o im¬ 
posto inflacionario. 

custos de transagao: os custos de negociar e le- 

var a cabo uma transagao. 

custos de unidade de conta (da inflagao): os 

custos que derivam da maneira com que a inflagao 

torna a moeda menos confiavel como unidade de 

medida. 

decisao marginal: uma decisao feita na "mar- 
gem" de uma atividade, de fazer um pouco menos 
ou um pouco mais. 

deficit orgamentario: diferenga entre receita fis¬ 
cal liquida e gastos governamentais quando o go¬ 
verno gasta mais que sua receita de impostos; a 
"despoupanga" do governo na forma de um deficit 
orgamentario e uma contribuigao negativa a pou- 
panga nacional. 

deflagao de divida: redugao na demanda agrega¬ 
da devido ao aumento do peso real da divida cau- 
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sado por deflagao; ocorre porque os devedores, 
cuja divida real aumenta em virtude da deflagao, 
tendem a cortar muito os gastos, e os credores, 
cujos ativos reais passaram a ter maior valor, tern 
menos tendencia a aumentar os gastos. 
deflagao: nivel de pregos agregado em queda. 
deflator do PIB: para um dado ano, e 100 multi- 
plicado pela razao entre o PIB nominal e o PIB real 
naquele ano. 

demanda elastica a renda: quando a elasticida- 
de-renda da demanda e maior que 1. Ocorre quan¬ 
do a demanda aumenta mais rapido que o aumen- 
to na renda. 

demanda elastica: quando a etasticidade prego da 
demanda e maior que 1. Um aumento percentual 
no prego causara uma diminuigao percentual pro- 
porcionalmente maior na quantidade demandada, 
e vice-versa. 

demanda inelastica: quando a elasticidade-prego 
da demanda e menor que 1; um aumento percen¬ 
tual no prego causara uma diminuigao percentual 
proporcionalmente menor na quantidade deman¬ 
dada, e vice-versa. 

demanda inelastica a renda: quando a elastici- 
dade-renda da demanda e positiva, mas menor 
que 1. Ocorre quando a demanda por certos bens 
(tais como alimentos e vestuario) cresce, porem 
mais lentamente que o aumento na renda. 
demanda perfeitamente elastica: o caso em que 
qualquer aumento de pregos leva a quantidade de¬ 
mandada a cair a zero; a curva de demanda e uma 
linha horizontal. 

demanda perfeitamente inelastica: o caso em 
que a quantidade demandada nao responde a pre¬ 
gos; a curva de demanda e uma linha vertical, 
deposito bancario: um direito em relagao a um 
banco que obriga o banco a entregar ao deposi- 
tante seu dinheiro quando este o solicita. 
depositos bancarios em conta corrente: contas 
no banco contra as quais as pessoas podem assi- 
nar cheques. 

depreciagao: queda no valor de uma moeda em 
relagao as demais. 

depressao: periodo de declinio economico pro- 
fundo e prolongado. 

deseconomias de escala: um ambito de produgao 
em que o custo total medio de longo prazo aumen¬ 
ta a medida que o produto aumenta. 
desemprego: o numero de pessoas que estao ati- 
vamente procurando emprego mas nao estao em- 
pregadas no momento. 

desemprego ciclico: desemprego resultante do 
ciclo economico; o mesmo que a diferenga entre a 
taxa de desemprego efetiva e a taxa natural de de¬ 
semprego. 

desemprego estrutural: desemprego que ocorre 
quando ha mais pessoas procurando emprego no 
mercado de trabalho do que empregos disponiveis 
ao nivel de salarios corrente. 
desemprego friccional: o desemprego devido ao 
tempo gasto na busca de um emprego. Dado que 
esse tipo de desemprego pode ocorrer mesmo 
quando existe emprego para todos os desempre- 
gados, ele nao e necessariamente um sinal de que 
ha trabalhadores excedentes. 
desinflagao: o processo de reduzir a inflagao que 
se incorporou as expectativas, atraves da manu- 
tengao da taxa de desemprego acima da taxa de 
natural por um extenso periodo de tempo. 


deslocamento da curva de demanda: uma mu- 

danga na quantidade demandada a qualquer pre- 
go dado, representada graficamente pelo movi- 
mento da curva de demanda original para uma 
nova posigao. 

deslocamento da curva de oferta: mudanga na 
quantidade ofertada a qualquer prego dado, repre¬ 
sentada graficamente pelo movimento da curva de 
oferta original para uma nova posigao. 
deslocamento do investimento privado ( crow¬ 
ding out): efeito negativo de deficits orgamenta- 
rios sobre o investimento privado, que ocorre por¬ 
que o endividamento do governo pressiona para 
cima as taxas de juros. 

despesa agregada: a soma de gasto de consumo, 
gasto de investimento, compras governamentais, 
e exportagao menos importagao. E o gasto total 
em bens e servigos finais produzidos internamen- 
te na economia. 

despesa agregada planejada: o montante total do 
gasto planejado na economia, que inclui gasto de 
consumo, gasto de investimento planejado, gasto 
do governo, e gasto em exportagoes liquidas. 
desvalorizagao: redugao no valor de uma moeda 
que esta fixada em um regime de taxa de cambio 
fixa. 

diagrama de dispersao: um grafico que apresen- 
ta pontos que correspondem a observagoes de 
fato de duas variaveis x e y; normalmente uma 
curva e ajustada aos pontos dispersos para verifi- 
car uma tendencia nos dados, 
diagrama de fluxo circular: um modelo que re- 
presenta as transagoes em uma economia median- 
te dois tipos de fLuxos em torno de um circulo: um 
fluxo de coisas fisicas, tais como bens ou traba¬ 
lho, e um fluxo de dinheiro para pagar por estas 
coisas fisicas. 

diferenciagao de produtos: o esforgo que as firmas 
fazem para convencer os compradores de que seus 
produtos sao diferentes daqueles de outras firmas 
no mesmo setor industrial. Se a firma consegue con¬ 
vencer os compradores ela pode cobrar mais caro. 
diferenciais compensatorios: diferengas de sala- 
rio em diferentes empregos que se originam do 
fato de que alguns sao menos agradaveis e mais 
perigosos que outros. 

dilema do prisioneiro: um jogo para dois partici- 
pantes em que a busca do interesse proprio dos 
dois parceiros, em lugar da cooperagao, traz para 
ambos o pior resultado. 

direitos de propriedade: os direitos que tern os 
proprietaries de recursos ou bens de dispor deles 
como desejarem. 

discriminagao de pregos: a pratica de cobrar pre¬ 
gos diferentes por um mesmo bem para consumi- 
dores diferentes. 

discriminagao de pregos perfeita: cobrar de 
todo e cada consumidor o maximo que o consumi- 
dor esta disposto a pagar. 
disposigao de pagar: o prego maximo que um 
consumidor esta disposto a pagar por um bem. 
distribuigao da renda segundo os fatores: a di- 
visao da renda total entre trabalho, terra e capi¬ 
tal. (Tambem aparece as vezes como distribuigao 
fundonal da renda.) 

diversificagao: investimento em varios ativos di¬ 
ferentes com riscos que nao sao relacionados en¬ 
tre si, de tal modo que eventuais perdas sejam 
eventosindependentes. 
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divida publica: divida do governo detida por in- ; 
dividuos e instituigoes fora do governo. ; 

domidlio: um grupo de pessoas que compartilham 
uma residencia e a renda (um domidlio tambem ; 
pode ser de uma so pessoa). (Domidlio e familia ; 
sao conceitos as vezes usados de modo intercam- 
biavel, mas nao sao estritamente identicos.) 
duopotio: um oligopolio que consiste em apenas 
duas firmas. 

duopolista: uma de duas firmas em um duopolio. 
economia: um sistema de coordenagao das ativi- 
dades produtivas de uma sociedade. 
economia (analise economica): o estudo das 
economias ao nivel dos individuos e da sociedade ; 
em seu conjunto. 

economia aberta: uma economia que comercia 
bens, servigos e ativos com outros parses, 
economia de mercado competitiva: economia 
em que todos os mercados, de bens ou de fatores, ; 
sao perfeitamente competitivos. Todos os partici- 
pantes no mercado sao tomadores de pregos. 
economia de mercado: uma economia em que as 
decisoes sobre produgao e consumo sao feitas por 
produtores e consumidores individual's, 
economia fechada: uma economia que nao tern 
comercio de bens, servigos ou ativos com outras 
economias. 

economia keynesiana: a escola de pensamento 
que surgiu dos trabalhos de John Maynard Keynes 
e que enfatiza dois conceitos importante: os efei- 
tos de curto prazo de deslocamentos na demanda 
agregada sobre o produto, e a capacidade de fato¬ 
res outros que a oferta de moeda para criar ciclos 
econdmicos. 

economia normativa: ramo da analise economica 
em que sao feitas prescrigoes sobre como a econo¬ 
mia deveria funcionar. 

economia positiva: o ramo da analise economica 
que descreve como a economia de fato funciona. 
economias de escala: ambito de produgao em 
que o custo total medio de longo prazo declina a 
medida que o produto aumenta. 
efeito Fisher: o prindpio segundo o qual o au¬ 
mento na inflagao esperada pressiona para cima a 
taxa de juros nominal, deixando sem alteragao a 
taxa de juros real esperada. 
efeito riqueza de uma mudanga no nivel de 
pregos agregado: o efeito sobre o gasto do con¬ 
sumidor causado pela mudanga no poder de com- 
pra dos ativos do consumidor quando muda o ni¬ 
vel de pregos agregado. Um aumento no nivel de 
pregos agregado diminui o poder de compra dos 
ativos do consumidor, de modo que reduz seu 
consumo. Uma queda no nivel de pregos agregado 
aumenta o poder de compra dos ativos do consu¬ 
midor, de modo que aumenta seu consumo. 
efeito-renda: a mudanga na quantidade consu- 
mida de um bem que resulta da mudanga no poder 
de compra do consumidor devido a mudanga no 
prego do bem. I 

efeito-substituigao: mudanga na quantidade 
consumida de um bem quando o consumidor com- 
pra o bem que se tornou mais barato em lugar da- 
quele que se tornou relativamente mais caro. 
efeito-taxa de juro de uma mudanga no nivel 
de pregos agregado: o efeito sobre os gastos de 
consumo e de investimento causado por uma mu¬ 
danga no poder de compra da moeda mantida pe- 
los consumidores quando o nivel de pregos agre- 
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gado muda, Um aumento (diminuigao) no m'velde 
pregos agregado diminui (aumenta) o poder de 
compra da moeda mantida pelos consumidores. 
Em resposta, os consumidores tentam aumentar 
(diminuir) a quantidade de moeda que eles man- 
tern o que pressiona para cima (para baixo) a taxa 
de juros, assim diminuindo (aumentando) o con- 
sumo e o investimento. 

efiriencia tributaria: o grau em que o sistema 
tributario minimiza o custo da arrecadagao de im- 
postos para a economia em seu conjunto. 
eficiente na produgao: descrigao de uma econo¬ 
mia em que nao ha maneira de produzir mais de 
alguns bens sem produzir menos de outros. 
eficiente no consumo: descrigao de uma econo¬ 
mia em que nao ha como redistribuir os bens de 
maneira que melhore a situagao de alguns consu¬ 
midores sem que piore a de outros. 
eficiente nos niveis de produto: descrigao de uma 
economia em que nao e possivel uma combinagao 
diferente de produto para melhorar a situagao de al¬ 
guns consumidores sem piorar a de outros. 
eficiente: descrigao de um mercado ou de uma 
economia que usa seus recursos de modo a explorar 
todas as oportunidades para tornar melhor a situa¬ 
gao de alguns individuos sem piorar a de outros. 
eixo dos x: a linha horizontal de numeros em um 
grafico, ao longo da qual sao medidos os valores da 
variavelx; tambem denominada eixo horizontal. 
eixo dos y: a linha vertical de numeros em um 
grafico, ao longo da qual sao medidos os valores 
da variavely; tambem denominada eixo vertical. 
eixo horizontal: a linha horizontal de numeros de 
um grafico na qual sao medidos os valores da va- 
riavelx; tambem mencionada como o eixo dos x. 
eixo vertical: a linha vertical de numeros em um 
grafico, ao longo da qual sao medidos os valores 
da variavely; tambem referida como o eixo dosy. 
elastiridade unitaria da demanda: quando a 
elasticidade-prego da demanda e igual a 1. Um 
dado aumento percentual do prego leva a uma re- 
dugao percentual identica da quantidade deman- 
dada, e vice-versa. 

elasticidade-prego cruzada da demanda: razao 
entre a mudanga percentual na quantidade de- 
mandada de um bem e a mudanga percentual no 
prego de um outro bem; e uma medida do efeito 
da mudanga de prego de um bem sobre a quanti¬ 
dade demandada de outro. 
elasticidade-prego da demanda: a mudanga per¬ 
centual na quantidade demandada dividida pela 
mudanga percentual do prego em um dado ponto 
da curva de demanda. 

elasticidade-prego da oferta: mudanga percen¬ 
tual na quantidade ofertada dividida pela mudan¬ 
ga percentual do prego em um dado ponto da cur¬ 
va de oferta. 

elasticidade-renda da demanda: variagao per¬ 
centual da quantidade demandada de um bem ou 
servigo dividida pela variagao percentual da renda 
do consumidor. 

emprego: numero de pessoas correntemente em- 
pregadas com remuneragao na economia. 
emprestimo: um acordo entre um credor particular 
e um tomador de emprestimo particular. Empresti- 
mos sao normalmente estruturados de acordo com 
as necessidades do tomador individual e sua capa- 
cidade de pagar, mas tern custos de transagao rela- 
tivamente altos. 


entrada de capital: entrada liquida de fundos em 
um pais; a diferenga entre a entrada total de fun¬ 
dos estrangeiros no pais e a saida total de fundos 
domesticos rumo a outros paises. Uma entrada li¬ 
quida de capital positiva representa fundos torna¬ 
dos como emprestimo de estrangeiros para finan- 
ciar investimento domestico; uma entrada liquida 
de capital negativa representa fundos empresta- 
dos a estrangeiros para financiar investimentos 
no exterior. 

equagao quantitativa: uma equagao que declara 
que a quantidade nominal de moeda multiplicada 
pela velocidade da moeda e igual ao PIB nominal, 
eqiiidade: justiga; porque os individuos podem 
discordar sobre o que e "justo", a eqiiidade nao e 
um conceito tao bem definido como efiriencia. 
eqiiidade nos impostos: o grau em que as pes¬ 
soas "certas" suportam a carga dos impostos; 
tambem referido como a justiga tributaria. 
equilibrio: condigao economica em que nenhum 
individuo poderia melhorar sua situagao fazendo 
algo diferente; igualdade entre oferta e demanda. 
equilibrio de lucro zero: um equilibrio economi- 
co em que cada a firma tern lucro zero no seu nivel 
de produto que maximiza o lucro. 
equilibrio de mercado de curto prazo: o equili¬ 
brio economico que resulta quando a quantidade 
ofertada e igual a quantidade demandada, consi- 
derando o numero de produtores como dado, 
equilibrio de mercado de longo prazo: equilibrio 
economico em que, dado tempo suficiente para 
produtores entrarem ou sairem da industria, a 
quantidade ofertada iguaia a quantidade deman¬ 
dada. 

equilibrio de Nash: em teon'a dos jogos, equilibrio 
que resulta quando todos os jogadores escolhem sua 
estrategia otima dadas as estrategias dos outros jo¬ 
gadores, ignorando o efeito de tal estrategia sobre 
os resultados obtidos pelos outros jogadores; tam¬ 
bem conhecido como equilibrio ndo-cooperativo. 
equilibrio geral: equilibrio da economia, quando 
todos os mercados simultaneamente iguatam a 
quantidade ofertada e a quantidade demandada. 
equilibrio macroeconomico de curto prazo: uma 
situagao em que a quantidade de produto agrega¬ 
do ofertada e igual a quantidade demandada. 
equilibrio macroeconomico de longo prazo: si¬ 
tuagao em que o equilibrio macroeconomico de 
curto prazo esta tambem sobre a curva de oferta 
agregado de longo prazo; assim, o produto agre¬ 
gado de equilibrio de curto prazo e igual ao produ¬ 
to potencial. 

equilibrio nao-cooperativo: em teoria dos jogos, 
o equilibrio que resulta quando todos os parceiros 
escolhem sua agao otima dadas as agoes dos ou¬ 
tros parceiros, ignorando o efeito dessa agao so¬ 
bre o resultado dos outros parceiros; tambem co¬ 
nhecido como equilibrio de Nash. 
equilibrio renda-despesa: uma situagao em que 
o produto agregado medido pelo PIB real e igual a 
despesa agregada planejada e as firmas nao tern 
incentivo para mudar o produto. 
escassez: insuficiencia de um bem, quando a 
quantidade ofertada e menor que a quantidade 
demandada; a escassez ocorre quando o prego 
esta abaixo do prego de equilibrio. 
escasso: de oferta limitada; um recurso e escasso 
quando a quantidade disponivel nao da para sa- 
tisfazer todos os usos produtivos. 


escolha individual: a decisao, por um individuo, 
do que fazer, que necessariamente envolve a deci¬ 
sao do que nao fazer. 

esperializagao: ocorre quando cada pessoa se 
concentra na tarefa que consegue executar me¬ 
lhor; em geral leva a uma melhor qualidade ou au¬ 
mento no produto. 

estabilidade de pregos: uma taxa de inflagao 
baixa mas positiva, que e a meta da maioria dos 
bancos centrais. 

estabilizadores automaticos: gastos publicos e 
regras fiscais que fazem com que a politica fiscal 
seja expansionista quando a economia esta se 
contraindo, e seja contracionista quando a eco¬ 
nomia esta se expandindo. Os impostos que de- 
pendem da renda disponivel sao o exemplo mais 
importante de estabilizador automatico. 
estado do mundo: um evento futuro possivel. 
estagflagao: a combinagao de inflagao crescente 
com produto agregado declinante. 
estoques: quantidade de bens mantida para sa- 
tisfazer vendas futuras. 

estrategia dominante: em teon'a dos jogos, uma 
agao que seja a melhor possivel do jogador, nao 
importa o que faga o outro parceiro no jogo. 
estrutura tributaria: especifica a forma em que 
um tributo depende da base tributaria; normal¬ 
mente isso e expresso em termos percentuais. 
eventos independentes: eventos para os quais a 
ocorrencia de um deles nao afeta a probabilidade 
de ocorrencia de qualquer um dos outros. 
excedente: excesso de um bem que ocorre quan¬ 
do a quantidade ofertada e maior que a demanda¬ 
da; excedentes ocorrem quando o prego cobrado 
esta acima do prego de equilibn'o. 
excedente do consumidor individual: ganho li- 
quido de um comprador individual que decorre da 
compra de um bem; igual a diferenga entre a dis- 
posigao de pagar do comprador e o prego pago. 
excedente do consumidor: termo usado com fre- 
qiiencia para designar tanto o excedente do consu¬ 
midor individual quanto o excedente do consumi¬ 
dor total. 

excedente do produtor individual: ganho liqui- 
do de um vendedor individual de vender um bem, 
igual a diferenga entre o prego recebido e o custo 
do vendedor. 

excedente do produtor total: a soma dos exce¬ 
dentes do produtor individuals de todos os vende- 
dores de um bem. 

excedente do produtor: termo que se usa com 

frequencia referindo-se tanto ao excedente do pro¬ 
dutor individual quanto ao excedente do produtor 
total. 

excedente total do consumidor: a soma dos ex¬ 
cedentes do consumidor individuais de todos os 
compradores de um bem. 
excedente total: o ganho liquido total para con¬ 
sumidores e produtores por comerciarem em um 
mercado; a soma do excedente do consumidor e do 
excedente do produtor. 

excesso de uso: o esgotamento de um recurso co¬ 
mum que ocorre quando os individuos ignoram o 
efeito que seu uso tern sobre a quantidade desse 
recurso que sobra para os outros. 
excluivel (passivel de exclusao): refere-se a um 
bem, e descreve o caso em que o fornecedor pode 
impedir aqueles que nao pagam de consumir o 
bem. 
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expansao: um periodo em que o produto e o em- 
prego estao subindo; tambem chamado de recupe- 
ragdo. 

expectativas racionais: uma teoria da formagao 
de expectativas que diz que os individuos e as fir- 
mas tomam decisoes otimas (otimizam decisoes) 
usando toda a informagao disponivel. 
exportagbes liquidas: diferenga entre o valor das 
exportagoes e o valor das importagoes. Um valor 
positivo das exportagoes liquidas indica que o 
pais e um exportador liquido de bens e servigos; 
um valor negativo indica que o pais e importador 
liquido de bens e servigos. 
exportagoes: bens e servigos vendidos aos resi- 
dentes de outros paises. 

extemalidade de rede: o aumento no valor de um 
bem para um individuo e maior quando um grande 
numero de outras pessoas tern ou usa o mesmo bem. 
extemalidade positiva da tecnologia ( spillover 
da tecnologia): um benefido externo que se da 
quando o conhecimento se difunde entre indivi¬ 
duos e firmas. 

externalidades negativas: custos externos. 
externalidades positivas: benefidos externos. 
externalidades: benefidos externos e custos ex¬ 
ternos. 

falha de mercado: ocorre quando um mercado 
nao consegue ser eficiente. 
fatores de produgao: os recursos necessarios para 
produzir bens e servigos. Trabalho e capital sao 
exemplos de fatores. 

firma (empresa): uma organizagao que produz 
bens e servigos para venda. 
fluxos de capital: movimentos internacionais de 
ativos financeiros. 

forga de trabalho: o numero de pessoas que estao 
ativamente empregadas por uma remuneragao ou 
entao desempregadas e procurando trabalho ati¬ 
vamente; a soma do emprego e do desemprego. 
franquia (dedutivel): montante especificado na 
apolice de seguro que o segurado tern de pagar ele 
mesmo antes de serindenizado por uma perda; os 
dedutiveis reduzem o risco moral. 
fronteira das possibilidades de utilidade: em 
um grafico que plota a utilidade total de dois indi¬ 
viduos ou grupos, a curva que mostra quao boa 
poderia ser a situagao de um individuo ou grupo, 
para cada nivel de utilidade total do outro. 
fronteira de possibilidades de produgao: ilustra 
os trade-offs com que se defronta uma economia 
produzindo apenas dois bens. Mostra a quantida- 
de maxima de um bem que pode ser produzida 
para qualquer quantidade dada do outro bem. 
fronteira zero: o limite inferior de zero para a 
taxa de juro nominal. 

fungao consumo agregado: uma equagao que re- 
laciona a renda disponivel corrente agregada e os 
gastos de consumo agregado para a economia em 
seu conjunto. Uma forma comum da fungao con¬ 
sumo agregado e C = A + MPC * YD. 
fungao consumo: uma equagao que mostra como 
os gastos de consumo de um domicilio individual 
variam com a sua renda disponivel corrente. Em 
geral o consumo varia positivamente com a renda 
disponivel. Uma versao simples e comum de uma 
fungao consumo que captura esta relagao e linear: 
c = a + MPC x yd. 

fungao de produgao agregada: uma fungao hipo- 
tetica que descreve como a produtividade (PIB 


real por trabalhador) depende das quantidades de 
capital fisico por trabalhador e capital humano 
por trabalhador, bem como do estado da tecnolo¬ 
gia. Tern a forma geral Y/L =f{K/L, H/L,T). 
fungao de produgao: a relagao entre a quantida¬ 
de de insumos usados e a quantidade de produto 
produzida. 

fungao de utilidade (de um individuo): a relagao 
entre o pacote de consumo de um individuo e a 
quantidade total de utilidade que ele gera. 
fundo de pensoes: um tipo de fundo mutuo que 
mantem ativos a fim de proporcionar renda de 
aposentadoria a seus membros. 
fundo diversificado (pooling): uma forma de for¬ 
te diversificagao de aplicagoes; o investidor indivi¬ 
dual tern uma pequena participagao em muitos 
eventos independentes, de modo que o ganho tern 
um baixo grau de incerteza. 
fundo mutuo: intermediario financeiro que cria 
uma carteira de agoes e em seguida revende as 
agoes desta carteira a investidores individuals, 
ganho: em teoria dosjogos, a recompensa recebi- 
da por um participante no jogo (por exemplo, os 
lucros ganhos por um oligopolista). 
ganhos do comercio: o beneficio que cada parce- 
iro obtem de uma troca, que, devido a espedaliza- 
gdo, e maior do que se cada um tentasse ser au- 
to-suficiente. 

garantia de depositos: garantia de que os depo- 
sitantes em um banco serao pagos mesmo que o 
banco chegue ao ponto de nao ter os fundos para 
pagar, ate um maximo por conta bancaria. 
gasto de investimento efetivo: soma do gasto de 
investimento planejado e do investimento nao pla- 
nejado em estoques. 

gasto de investimento planejado: o gasto de in¬ 
vestimento que as empresas pretendem levar a 
cabo durante um dado periodo. 0 gasto de inves¬ 
timento planejado pode divergir do gasto de in¬ 
vestimento que de fato ocorre, por causa do inves¬ 
timento nao planejado em estoques. 
gasto de investimento: gasto em capital fisico 
produtivo, tal como maquinaria e construgao de 
estruturas, bem como em mudangas nos estoques. 
gastos de consumo: gastos dos domidlios em 
bens e servigos produzidos por firmas domesticas 
e estrangeiras. 

grafico de barras: um grafico que usa barras de 
diferentes alturas ou comprimentos para mostrar 
os tamanhos relatives de diferentes observagdes 
de uma variavel. 

grafico de pizza: um grafico circular que mostra 
como algum total se divide entre seus componen- 
tes; as proporgoes sao indicadas pelos tamanho 
das "cunhas" do circulo. 

grafico de serie temporal: grafico de duas varia- 
veis em que os valores no eixo horizontal sao datas 
e aqueles no eixo vertical sao os valores de uma 
variavel que ocorrem naquelas datas. 
guerra de pregos: um colapso dos pregos quando 
uma colusdo tatita e rompida. 
hiato de inflagao: ocorre quando o produto agre¬ 
gado esta acima do produto potendal. 
hiato de produto: diferenga percentual entre o 
nivel de fato do PIB real e o produto potencial. 
hiato de recessao: ocorre quando o produto agre¬ 
gado esta abaixo do produto potencial. 
hipotese da convergenria: teoria do crescimento 
economico que sustenta que as diferenpas inter¬ 


nacionais de PIB real per capita tendem a dimi- 
nuir ao longo do tempo porque os paises com ren¬ 
da per capita baixa em geral apresentam taxas de 
crescimento mais elevadas. 
hipotese dos mercados eficientes: teoria da de- 
terminagao do prego dos ativos que mantem que 
os pregos dos ativos incorporam toda a informa¬ 
gao disponivel para o publico. Essa teoria implica 
que os pregos das agdes sao impossiveis de prever, 
ou seguem um passeio aleatorio, pois as mudangas 
so ocorreriam em resposta a informagoes novas a 
respeito dos fundamentos da economia. 
identidade poupanga-gasto de investimento: um 
fato contabil que diz que a poupanga e os gastos de 
investimento sao sempre iguais para a economia 
em seu conjunto. Para uma economia fechada, a 
poupanga e composta da poupanga national, de 
modo que a poupanga nacional e igual ao investi¬ 
mento. Para uma economia aberta a poupanga e 
composta da poupanga nacional mais poupanga do 
exterior (tambem chamada de entrada de capital), 
de modo que o investimento e igual a poupanga 
nacional mais entrada de capital, 
ilfquido: se refere a um ativo que nao pode ser ra- 
pidamente convertido em dinheiro vivo sem gran¬ 
de perda de valor. 

importagoes: bens e servigos comprados de resi- 
dentes de outros paises. 

imposto de renda (da pessoa fisica): imposto so- 
bre a renda recebida por um individuo ou familia. 

imposto de renda negativo: um programa de go- 
verno que complementa a renda das familias de 
baixa renda. 

imposto de soma fixa: um imposto que e o mes¬ 
mo para todo independentemente de quaisquer 
agoes que o individuo tome, 
imposto inflacionario: a redugao no valor da mo- 
eda mantida pelo publico causada pela inflagao. 
imposto pigouviano: imposto destinado a redu- 
zir custos externos. 

imposto progressive: um imposto que cobra dos 
contribuintes de alta renda um fragao maior da 
renda que dos contribuintes de baixa renda. 
imposto proporcional: um imposto que cobra a 
mesma percentagem da base tributaria indepen¬ 
dentemente da renda ou riqueza do contribuinte. 
imposto regressivo: imposto que cobra dos con¬ 
tribuintes de alta renda uma parcels menor de sua 
renda que dos de baixa renda. 
imposto seletivo: imposto sobre o consumo de 
um bem ou servigo especifico. 
imposto sobre a folha de pagamento: imposto 
sobre o montante de salarios que um empregador 
paga ao empregado. 

imposto sobre a propriedade: imposto baseado 
no valor da propriedade, tal como uma casa. 
imposto sobre emissoes poluentes: um imposto 
que depende da quantidade de poluigao que uma 
firma produz. 

imposto sobre fortunas: um imposto sobre a ri¬ 
queza de um individuo. 

imposto sobre o lucro: imposto sobre os lucros 
de uma firma. 

imposto sobre vendas: imposto sobre o valor dos 
bens vendidos. 

incentivo: recompensa oferecida as pessoas e que 
modifica seu comportamento. 
incidenda (de um imposto): medida de quern de 
fato suporta a carga de um imposto. 
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inclinagao: a razao entre a variagao de um ponto 
a outro no eixo vertical x e a variagao entre os 
mesmos dois pontos no eixo horizontal y. Uma 
medida de quanto uma curva e "ingreme". 
indice de pregos ao consumidor (IPC): medida 
do custo de uma cesta de bens de mercado que 
pretende representar o consumo tipico de uma fa- 
milia. (No caso dos Estados Unidos, uma familia 
urbana tipica de quatro membros.) E em geral a 
medida de pregos mais comumente usada. 
l'ndice de pregos ao produtor: uma medida do 
custo de uma cesta de bens e servigos tipica com- 
prada pelos produtores. Dado que os pregos de in- 
sumos e commodities respondem rapidamente a 
mudangas na demanda, o indice de pregos ao pro¬ 
dutor e muitas vezes considerado como indicador 
antecedente de mudanga na taxa de inflagao. 
indice de pregos: uma medida do nivel geral de 
pregos; mede o custo de comprar uma dada cesta 
de mercado em um dado ano, no qual o custo e 
normalizado de tal modo que seja igual a 100 no 
ano-base escolhido. 

industria perfeitamente competitiva: industria 
em que todas as firmas sao tomadoras de pregos - 
nao conseguem influenciar o prego de mercado. 
industrias exportadoras: industrias ou setores 
que produzem bens ou servigos para venda no ex¬ 
terior. 

industrias que competem com importagdes: se¬ 
tores que produzem bens ou servigos que tambem 
podem ser importados. 

ineficiencia por alta qualidade: uma forma de 
ineficiencia em que vendedores oferecem bens de 
alta qualidade a um prego elevado embora os 
compradores preferissem um produto de menor 
qualidade a um prego mais baixo; com frequencia 
o resultado de um piso para pregos. 
ineficiencia por baixa qualidade: uma forma de 
ineficiencia em que os vendedores oferecem pro- 
dutos de baixa qualidade a prego baixo, embora 
os compradores preferissem uma qualidade me- 
Ihor a um prego mais alto; com frequencia o resul¬ 
tado de tetos para pregos. 
ineficiente: descreve um mercado ou uma econo¬ 
mic/ em que ha oportunidades perdidas de melho- 
rar a situagao de alguns individuos sem piorar a 
de outros. 

inflagao: nivel de pregos agregado em elevagao. 
informagao privilegiada: informagao que afeta 
todas as partes em uma transagao ou decisao, mas 
que somente algumas partes conhecem. 
infra-estrutura: capital fisico, tal como rodovias, 
linhas de transmissao eletrica, portos, e redes de 
informagao, que fornece a base para a atividade 
economica. 

insumo: um bem usado para produzir outro bem. 
insumo fixo: um insumo cuja quantidade e fixa e 
que nao pode variar (por exemplo, terra), 
insumo variavel: insumo cuja quantidade pode 
variar (por exemplo, trabalho). 
intensidade de fator: a diferenga na proporgao 
entre fatores usados para produzir um bem em di- 
ferentes industrias. Por exemplo, a refinagao de 
petroleo e intensiva em capital comparada com a 
industria do vestuario, porque o refino de petro¬ 
leo tern uma razao capital-trabalho mais alta que 
a produgao de vestuario. 

interagao (das escolhas): a influencia mutua das 
escolhas de varios parceiros (cujos resultados sao 


com frequencia muito diferentes do que se pre- 
tendia). 

intercepto horizontal: o ponto em que uma curva 
cruza o eixo horizontal, mostrando o valor da va¬ 
riavel x quando o valor da variavel y e zero, 
intercepto vertical: o ponto em que uma curva 
cruza o eixo vertical, mostrando o valor da varia¬ 
vel y quando o valor da variavel x e zero, 
interdependencia: a relagao entre empresas 
quando suas decisoes significativamente afetam 
os lucros umas das outras; caracteristica dos oli¬ 
gopolies. 

intermediary financeiro: instituigoes - como 
fundos mutuos, fundos de pensao, companhias de 
seguro de vida ou bancos - que transformam em 
ativos financeiros os fundos que elas coletam de 
muitos individuos. 

internalizagao da externalidade: levar em conta 
custos externos e beneficios externos. 
intervengao no mercado de cambio: compras ou 
vendas governamentais de moeda no mercado de 
cambio. 

investimento em estoques: valor da mudanga no 
total dos estoques mantido na economia em um 
dado periodo. Diferente de outros tipos de gastos 
de investimento, o investimento em estoques 
pode ser negativo, quando os estoques diminuem. 
investimento nao planejado em estoques: mu¬ 
dangas nao planejadas nos estoques que ocorrem 
quando as vendas efetivas sao maiores ou meno- 
res do que as empresas esperavam. 
lazer: tempo disponivel para finalidades diversas 
daquela de ganhar dinheiro para comprar bens co- 
mercializados. 

lei da demanda: um prego mais alto cobrado por 
um bem, tudo o mais mantido constante, leva a 
uma menor quantidade demandada do mesmo 
bem. 

lei de Okun: a relagao geralmente observada en¬ 
tre o hiato de produto e a taxa de desemprego, se- 
gundo a qual cada ponto percentual adicional de 
um hiato de produto reduz a taxa de desemprego 
em menos que um ponto percentual. 
licenga: o direito conferido pelo governo ou um 
proprietary de suprir certos bens ou executar cer- 
ta atividade, frequentemente em troca de uma 
taxa. 

licengas de poluigao comercializaveis: licengas 
para emitir quantidades limitadas de poluentes, 
as quais podem ser vendidas e compradas pelos 
poluidores. 

lideranga de prego: um padrao de comportamen- 
to em que uma firma fixa seu prego e as demais 
firmas no setor acompanham. 
limite da cota: a quantidade total que pode ser 
legalmente transacionada de um bem para o qual 
ha cota ou que esta sob controle quantitativo. 
limite de pregos: prego maximo fixado pelo go¬ 
verno acima do qual nao se permite que os vende¬ 
dores cobrem; um forma de controle de pregos. 
linha de orgamento: todos os diferentes pacotes 
de consumo (combinagoes de consumo) disponi- 
veis para um consumidor, supondo que ele gaste o 
total da renda. 

linha de pobreza: uma renda minima definida 
pelo governo (ou em pesquisas e pelas institui¬ 
goes internacionais) como "adequada"; familias 
cuja renda fica abaixo da linha de pobreza sao 
consideradas pobres. 


linha do orgamento da alocagao do tempo: os 

possiveis trade-offs, para um individuo, entre o 
consumo de lazer e a renda que permite o consu¬ 
mo de bens comercializados. 
linha tangente: uma linha reta que toca uma cur¬ 
va nao-linear em um dado ponto; a inclinagao da 
tangente e igual a inclinagao da curva linear nes- 
se ponto. 

liquido: se refere a um ativo que pode ser rapida¬ 
mente transformado em dinheiro vivo sem muita 
perda de valor. 

livre comercio: comercio entre parses que nao e 
regulado oficialmente por tarifas e outras barrei- 
ras artificiais; os rn'veis de exportagao e importa- 
gao ocorrem naturalmente, como resultado da 
oferta e da demanda. 

livre entrada e saida: descreve um setor em que 
produtores potenciais podem entrar facilmente e 
produtores correntes podem facilmente sair. 
longo prazo: o periodo de tempo em que todos os 
insumos podem variar. 

lucro contabil: receita menos custos explicitos e 
depreciagao. 

lucro economico: receita menos custo de oportu- 
nidade dos recursos; com frequencia e menos que 
o lucro contabil. 

macroeconomia de economia aberta: o estudo 
daqueles aspectos da macroeconomia que sao afe- 
tados por movimentos de bens, servigos e ativos 
cruzando as fronteiras nacionais. 
macroeconomia: ramo da economia que trata da 
expansao e da retragao da economia em geral. 
mao invisivel: expressao usada por Adam Smith 
para descrever a maneira em que a perseguigao dos 
interesses proprios dos individuos pode levar, sem 
que seja essa a intengao dos individuos, a bons re¬ 
sultados para a sociedade em seu conjunto. 
mapa das curvas de indiferenga: uma colegao 
de curvas de indiferenga para um dado individuo 
que representa afungdo de utilidade total do in¬ 
dividuo. 

marca: nome de propriedade de uma firma parti¬ 
cular que distingue os seus produtos daqueles de 
outras firmas. 

massa critica: tamanho em que uma rede subita- 
mente comega a crescer rapido. 
matriz de ganhos: em teoria dos jogos, um dia¬ 
grams que mostra como o ganho de cada um dos 
participantes em um jogo de dois jogadores de- 
pende das agoes de ambos; um instrumento para 
analisar a interdependencia. 
maximo: o ponto mais alto de uma curva nao line¬ 
ar, quando a inclinagao muda de positiva para ne- 
gativa. 

meio de troca: um ativo que os individuos adqui- 
rem com a finalidade de comerciar e nao para seu 
proprio consumo. Um dos principal's papeis da 
moeda na economia e servir como meio de troca 
basico. 

mercado competitive: mercado em que todos os 
participantes sao tomadores de pregos. 
mercado de cambio: mercado em que se transa- 
cionam moedas. 

mercado de fundos para emprestimo: mercado 
hipotetico em que a demanda de fundos e gerada 
pelos que desejam tomar emprestado e a oferta 
vem de credores. 0 equilibrio de mercado deter- 
mina a quantidade e o prego, ou taxa de juro, dos 
fundos disponiveis para emprestimo. 
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mercado interbancario: o mercado em que os 
bancos que nao tem o suficiente para cobrir as re- 
servas compulsorias podem tomar emprestado fun- 
dos dos bancos com reserves excedentes. 
mercado negro: um mercado em que bens e servi¬ 
gos sao vendidos e comprados ilegatmente, seja 
porque e completamente ilegal vende-los, seja 
porque os pregos cobrados sao proibidos por lei, 
por haver sido fixado um teto para os pregos. 
mercado perfeitamente competitive: um merca¬ 
do em que todos os participantes sao tomadores 
de prego. 

mercados de bens e servigos: mercados em que 
os domidlios (familias) compram bens e servigos 
das firmas. 

mercados de fatores: mercados em que as firmas 
compram fatores de produgao. 
mercados financeiros: o mercado bancario, o 
mercado de agoes, e o mercado de bonus que ca- 
nalizam poupanga privada e emprestimos do exte¬ 
rior na diregao de gastos de investimento, tomada 
de emprestimos pelo governo, e emprestimos ao 
exterior, 

meta da taxa de juro basica: e a meta da taxa de 
juro que um banco central procura alcangar. Em 
geral, o banco central ajusta a oferta de moeda 
pela compra e venda de titulos publicos, ate que a 
taxa efetiva seja igual a taxa que e a meta. 
metas de inflagao: e uma abordagem de politico 
monetaria que exige que o banco central procure 
manter a taxa de inflagao perto de uma meta pre- 
determinada. 

metodo do ponto medio: tecnica para calcular 
variagoes percentuais em que as mudangas na va- 
riavel sao comparadas com a media ou ponto me¬ 
dio entre o valor de partida e o valor final, 
microeconomia: o ramo da economia que estuda 
como os individuos tomam decisoes e como essas 
decisbes interagem. 

minimo: o ponto mais baixo em uma curva nao li¬ 
near, no qual a inclinagao muda de negativa para 
positiva. 

modelo AS-AD: o modelo basico usado para en- 
tender flutuagoes no produto agregado e no ni- 
vel de pregos agregado. Usa conjuntamente a 
curva de oferta agregado e a curva de demanda 
agregada para analisar o comportamento da eco¬ 
nomia em resposta a choques ou a politicas go- 
vernamentais. 

modelo classico do nivel de pregos: um modelo 
do nivel de pregos em que a quantidade real de 
moeda esta sempre em seu nivel de equilibrio de 
longo prazo. Este modelo ignora a distingao entre 
curto prazo e longo prazo, mas e util para analisar 
■casos de inflagao elevada. 
modelo da taxa de juro segundo a preferencia 
por liquidez: um modelo do mercado de moeda 
em que a taxa de juros e determinada pela oferta e 
demanda de moeda. 

modelo de oferta e demanda: um modelo que 
descreve como funciona um mercado competitive, 
modelo do salario de eficiencia: modelo em que 
alguns empregadores pagam salarios superiores 
ao salario de equilibrio como incentive para um 
desempenho melhor. 

Modelo Heckseher-Ohlin: um modelo de comer- 
do international que mostra como a vantagem 
comparativa de um pais pode ser determinada por 
sua oferta de fatores de produgao. 


modelo ricardiano de comercio internacional: 

um modelo que analisa o comercio internacional 
com a pressuposigao de que as fronteiras das pos- 
sibitidades de produgao sao linhas retas. 
modelo: representagao simplificada de uma situ- 
agao da vida real, que usa dados e pressuposigoes 
para fazer previsoes a respeito da situagao e com- 
preende-la melhor. 

moeda em circulagao: dinheiro vivo, na forma de 
papel ou de moeda, mantido pelo publico, 
moeda fiat: meio de troca que deriva seu valor in- 
teiramente da sua condigao de meio de pagamen- 
to. 0 dolar, por exemplo, e moeda fiat. (Hoje em 
dia se aptica a maioria das moedas.) 
moeda garantida por mercadoria: meio de troca 
que nao tem valor intrinseco mas e garantido por 
uma promessa de que pode ser convertido em 
bens de valor. Papel moeda que pode ser livre- 
mente trocado por moedas de ouro ou de prata e 
dinheiro garantido por mercadoria. 
moeda: qualquer ativo que pode ser usado facil- 
mente para a compra de bens e servigos. 
moeda-mercadoria: bem que e usado como meio 
de troca mas que tem tambem um valor intrinseco 
por ter outros usos. Moedas de ouro e prata sao 
moeda-mercadoria. 

monetarismo: a teoria dos ciclos econdmicos ori- 
ginalmente associada a Milton Friedman, segundo 
a qual o PIB crescera constantemente se a oferta 
de moeda crescer constantemente, implicando 
que as tentativas dos responsaveis de politics 
economica de atenuar os ciclos economicos sao 
freqlientemente contraproducentes. 
monopolio natural: um monopolio que surge por¬ 
que economias de escala no ambito de produgao 
de uma industria proporcionam uma vantagem de 
custos muito grande se uma unica firma produz o 
total do produto. 

monopolio: setor industrial controlado por um 
monopolista. 

monopolista de prego unico: um monopolista 
que cobra o mesmo prego a todos consumidores. 
monopolista: uma firma que e o unico produ- 
tor de um bem que nao tem substitutivos pro- 
ximos. 

movimento ao longo da curva de demanda: mu- 

danga na quantidade demandada de um bem que 
resulta de uma mudanga no prego desse bem. 
movimento ao longo da curva de oferta: mudan¬ 
ga na quantidade ofertada de um bem que resulta 
de uma mudanga no prego desse bem. 
mudanga autonoma no gasto agregado: uma 
mudanga no nivel de gasto desejado por parte das 
empresas, domidlios ou governo, a um nivel 
constante do PIB. 

multiplicador da moeda: razao entre oferta de 
moeda e base monetaria. 
multiplicador: a razao entre uma eventual mu¬ 
danga no PIB causada por uma mudanga autono- 
ma no gasto agregado e o tamanho dessa mudan¬ 
ga autonoma. 

nao excluivel: referido a um bem, descreve o caso 
em que o fornecedor nao pode impedir aqueles 
que nao pagam de consumir o bem. 
neutralidade monetaria: principio segundo o 
qual mudangas na oferta de moeda nao tem efeito 
real sobre a economia no longo prazo e resultam 
apenas em uma mudanga proporcional no nivel de 
pregos. 


nivel de pregos agregado de equilibrio de curto 
prazo: o nivel de pregos agregado no equilibrio 
macroeconomico de curto prazo. 
nivel de pregos agregado: o nivel geral de pregos 
para bens e servigos final's na economia. 
nominal: refere-se a uma medida ou quantidade 
que nao foi ajustada por mudangas nos pregos ao 
longo do tempo. 

nova macroeconomia classica: uma abordagem 
do ciclo econdmico que retorna a visao classica de 
que, mesmo no curto prazo, deslocamentos na 
curva de demanda agregada afetam apenas o nivel 
de pregos agregado, e nao o produto agregado. 
oferta de moeda: valor total dos ativos financei¬ 
ros na economia que sao considerados moeda. Ha 
varias medidas diferentes da oferta de moeda, 
chamadas agregados monetarios. 
oferta perfeitamente elastica: o caso em que 
mesmo pequenas mudangas no prego levam a 
grandes mudangas na quantidade ofertada, de 
modo que a elasticidade-prego da oferta e infinita; 
a curva de oferta e uma Linha horizontal, 
oferta perfeitamente inelastica: o caso em que a 
elasticidade-prego da oferta e zero, de modo que mu¬ 
dangas no prego nao tem efeito sobre a quantidade 
ofertada; a curva de oferta e uma linha vertical, 
oligopolio: industria que tem somente um peque- 
no numero de produtores. 
oligopolista: firma em uma industria que tem 
apenas um pequeno numero de produtores. 
operagoes de mercado aberto: operagoes de 
compra ou venda de titulos publicos pelo banco 
central do pais, levadas a cabo para mudar a base 
monetaria, o que, por sua vez, muda a oferta de 
moeda. 

Organizagao Mundial do Comercio (OMC): orga¬ 
nizagao internacional de paises membros que su- 
pervisiona acordos de comercio international ejul- 
ga disputas comerciais. 

origem: o ponto em que os eixos de um grafico de 
duas variaveis se encontram. 
pacote de consumo (de uma pessoa): a combina- 
gao de todos os bens e servigos consumidos por 
uma dada pessoa. 

pacote de consumo otimo: pacote de consumo 
(combinagao de consumo) que maximiza a utilida- 
de total do consumidor, dada a restrigao orgamen- 
taria do consumidor. 

padrao: conjunto de regras de operagao que per- 
mite a bens que competem funcionar em uma rede 
unica. 

padroes ambientais: regras estabelecidas por um 
governo para proteger o meio ambiente, especifi- 
cando agoes a serem levadas a cabo por produto¬ 
res e consumidores. 

pagamento de transferencia: dinheiro recebido 
do governo por um individuo, pelo qual nao ha o 
retorno de um bem ou servigo para o governo. 
paridade do poder de compra (entre as moedas 
de dois paises): a taxa de cambio nominal a qual 
uma dada cesta de bens e servigos custaria o mes¬ 
mo montante em cada pais, 
participagao arionaria: propriedade pardal de 
uma companhia (atraves da propriedade de agoes). 
participagao de mercado: a fragao do produto to¬ 
tal da industria que corresponde ao produto de 
um dado produtor. 

passeio aleatorio: movimento de uma variavel 
imprevisivel ao longo do tempo. 
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passivo: um compromisso legal de pagar renda no 
future. 

passivos implicitos: promessas de gasto feitas 
pelos governos que sao como uma divida, embora 
nao sejam incluidas nas estatisticas usuais de di¬ 
vida. Nos Estados Unidos, o maior passivo implici- 
to surge da previdencia social e da assistencia 
medica aos idosos, que promete pagamentos de 
transferences a aposentados correntes e futures 
(previdencia social) e aos idosos (Medicare), 
patamar minimo do tamanho de rede: em um 
mercado sujeito a externalidodes de rede, a quan- 
tidade minima de participantes correntes na rede 
que leva um individuo a aderir. 
patente: monopolio temporario concedido pelo 
governo a um inventor para o uso ou a venda de 
uma invengao. 

peneiramento: usara informagao observavel para 
fazer inferencias sobre a informapdo privitegiada; 
uma maneira de reduzir a selepao adversa. 
perda de peso morto (a conta de um imposto): o 
custo extra na forma de ineficiencia que resulta 
do fato de o imposto desencorajartransagoes mu- 
tuamente beneficas; tambem mencionado como 
cargo em excesso. 

pesquisa e desenvolvimento: gasto para criar e 
implementar novas tecnologias. 

PIB de equilibrio renda-despesa: nivel de PIB 
real em que o PIB real e igual ao gasto agregado 
planejado. 

PIB nominal: o valor de todos os bens e servigos 
finais produzidos em uma economia durante o 
ano, calculado usando os pregos correntes no ano 
em que o produto foi produzido. 

PIB per capita: PIB dividido pelo tamanho da po- 
pulagao; equivalente ao PIB medio por pessoa. 
PIB real: o valor de todos os bens e servigos finais 
produzidos na economia durante o ano, calculado 
usando os pregos de um ano base escolhido. 
poder de mercado: a capacidade de um produtor 
de aumentar pregos. 

politica antitruste: esforgos legislatives e regu- 
latorios do governo para evitar que industrias se 
tornem monopolios ou se comportem como tal. 
politica de estabilizagao: esforgos de politica 
economica levados a cabo para reduzir a severida- 
de de recessoes e controlar expansoes excessiva- 
mente rapidas. Ha dois instrumentos principal's de 
politica de estabilizagao: politica monetaria e poli¬ 
tica fiscal. 

politica fiscal contracionista: politica fiscal que 
reduz a demanda agregada, aumentando impos- 
tos, reduzindo transferencias, ou reduzindo as 
compras governamentais. 
politica fiscal discricionaria: politica fiscal que e 
o resultado de agoes deliberadas dos responsaveis 
de politica economica ao inves de regras preesta- 
belecidas. 

politica fiscal expansionista: politica fiscal que 
aumenta a demanda agregada reduzindo impos- 
tos, aumentando transferencias ou expandindo 
compras governamentais. 
politica fiscal: um tipo de politica de estabiliza¬ 
gao que envolve o uso de mudangas na tributagao, 
nas transferencias governamentais, ou nas com¬ 
pras governamentais de bens e servigos. 
politica industrial: politica que da apoio a indus¬ 
trias que supostamente geram extemalidadesposi- 
tivas. 


politica monetaria contracionista: politica mo¬ 
netaria que, pelo aumento da taxa de juros, reduz 
a demanda agregada e assim o produto. 
politica monetaria discricionaria: agoes de poli¬ 
tica monetaria, sejam mudangas na taxa de juros 
ou na oferta de moeda, empreendidas pelo banco 
central com base no seu julgamento do estado da 
economia. 

politica monetaria expansionista: politica mo¬ 
netaria que, atraves da redugao da taxa de juros, 
aumenta a demanda agregada e por conseguinte o 
produto. 

politica monetaria: um tipo de politica de estabi- 
lizapao que implica mudangas na quantidade de 
moeda em circulagao ou na taxa de juros, ou em 
ambos. 

possibilidades de consumo: conjunto de todos 
os pacotes de consumo disponiveis para o consu- 
midor, dada a renda desse consumidor e os pregos 
que prevalecem. 

poupanga nacional: a quantidade total de pou- 
panga gerada dentro da economia, que e igual a 
soma da poupanga privada e do soldo do orpamen- 
to publico (balanpo orpamentario). 
poupanga privada: renda disponivel menos gasto 
de consumo; renda disponivel que nao e gasta em 
consumo. 

prego de demanda: o prego de uma dada quanti¬ 
dade ao qual os consumidores demandarao aquela 
quantidade. 

prego de equilibrio: prego ao qual o mercado 
esta em equilibrio, isto e, a quantidade demanda- 
da de um bem e igual a quantidade ofertada; tam¬ 
bem se menciona como prepo de ajustamento do 
mercado. 

prego de fechamento: o prego em que uma firma 
deixa de produzir no curto prazo porque o prego 
de mercado caiu abaixo do custo variavel medio 
minimo. 

prego de oferta: o prego de uma dada quantidade 
a qual os produtores ofertariam aquela quantidade. 
prego internacional: o prego ao qual um bem 
pode ser comprado e vendido no exterior, 
prego minimo: prego fixado pelo governo abaixo 
do qual os consumidores nao podem comprar um 
bem; uma forma de controle de pregos. 
prego que ajusta o mercado: prego ao qual o 
mercado esta em equilibrio, isto e, quando a 
quantidade demandada de um bem e igual a 
quantidade ofertada; tambem mencionado como 
prepo de equilibrio. 

prego que iguala receita e custo ( break-even): 

prego de mercado ao qual a firma tern lucre zero, 
prego relativo: a razao entre os pregos de dois 
bens quaisquer. 

premio (de seguro): um pagamento a uma 
companhia de seguros em troca de uma promes- 
sa de pagamento da companhia em certas cir- 
cunstancias. 

pressuposigao de tudo o mais constante: no de¬ 
senvolvimento de um modelo, a pressuposigao de 
que todos os fatores relevantes, exceto aquele 
que esta sendo examinado, permanecem inaltera- 
dos. (Tambem se usa com o nome de pressuposi¬ 
gao de ceteris paribus.) 

previsao: predigao simples do future dadas as 
pressuposigoes correntes. 
principio da analise marginal: a proposigao de 
que a quantidade otima de uma atividade e aquela 


em que o beneficio marginal e igual ao custo mar¬ 
ginal. 

principio da capacidade de pagamento: o prin¬ 
cipio dejustipa tributaria segundo o qual aqueles 
que tern maior capacidade de pagar um imposto 
devem pagar um imposto mais elevado. 
principio da utilidade marginal decrescente: a 
proposigao de que cada unidade sucessiva de um 
bem ou servigo consumida adiciona menos utilida¬ 
de total que a unidade anterior, 
principio do acelerador: a proposigao de que 
uma taxa de crescimento mais elevada do PIB real 
leva a maiores gastos de investimento planejados, 
pois um alto crescimento do PIB real e um indica- 
dor de um alto crescimento das vendas, o que en- 
coraja as firmas a investir. 
principio do beneficio: principio de justiga tri¬ 
butaria segundo o qual se deve impor aqueles que 
se beneficiam de um gasto publico a carga do im¬ 
posto que paga esse gasto. 
problema da carona ("free ride"); quando os indi- 
viduos nao tern incentivo para pagar pelo seu pro- 
prio consumo de um bem, eles "pegarao carona" 
de qualquer um que pague; e um problema em re- 
lagao aos bens que sao nao-excluiveis. 
problema QWERTY: um padrao industrial inferior 
que prevaleceu possivelmente por um acidente his¬ 
toric. Tern o nome das primeiras seis letras do te- 
clado da maquina de escrever (e hoje do computa- 
dor), supostamente um desses padroes acidentais. 
produtividade do trabalho: produto por traba- 
Ihador; tambem referido simplesmente como pro¬ 
dutividade. Aumentos na produtividade do traba¬ 
lho sao a unica fonte do crescimento de longo 
prazo. 

produtividade total de fator: a quantidade total 
de produto que pode ser alcangada com dada 
quantidade de insumos dos fatores capital fisico, 
capital humano e trabalho. Aumentos na produti¬ 
vidade total de fator sao essenciais para o cresci¬ 
mento economic. 

produto agregado: produgao total de bens e ser¬ 
vigos finais da economia durante um dado perio- 
do, normalmente um ano. 0 PIB real e a medida 
numerica do produto agregado tipicamente usada 
pelos economistas. 

produto agregado de equilibrio de curto prazo: 

a quantidade de produto agregado produzida no 
equilibrio macroecondmico de curto prazo. 
produto de custo minimo: a quantidade de produ¬ 
to a qual o custo total medio e o mais baixo - o fun- 
do da cun/a de custo total medio de formato em U. 
produto interno bruto (PIB): o valor total de to¬ 
dos os bens e servigos produzidos em uma econo¬ 
mia durante um dado ano. 
produto marginal: o montante em que aumenta a 
quantidade do produto produzido quando se usa 
uma unidade mais de um dado insumo. 
produto padronizado: produto de diferentes 
produtores considerados pelo consumidor como 
sendo o mesmo bem; tambem chamados de com¬ 
modities. 

produto potencial: o nivel de PIB real que a eco¬ 
nomia produziria se todos os pregos, inclusive sala- 
rios nominais, fossem plenamente flexiveis. Embo¬ 
ra rara vez o produto de fato de uma economia es- 
teja exatamente no produto potencial, o produto 
potencial define a tendencia ao redor da qual o 
produto de fato flutua de um ano para outre. 
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produtor tomador de prego: urn produtor cujas 
agoes nao tem efeito sobre o prego de mercado do 
bem vendido. 

propensao marginal a consumir: o aumento nos 
gastos de consumo quando a renda aumenta em 1 
unidade monetaria. Como os consumidores nor- 
malmente gastam uma parte, mas nao toda a sua 
renda dispom'vel adidonal, a propensao marginal 
a consumir se situa entre zero e urn. 
propensao marginal a poupar: o aumento na 
poupanga das familias quando a renda dispom'vel 
aumenta em uma unidade monetaria, 
propriedade publica: controle de uma industria 
por uma agenda do governo para suprir urn bem e 
proteger os interesses do consumidor; uma res- 
posta ao monopolio natural. 
protegao ao comercio: politicos que limitam a 
importagao. 

protegao: termo usado para protegao comercial; 
politicas que limitam a importagao. 
quantidade de equilibrio: a quantidade de urn 
bem comprada e vendida ao prego de equilibrio (ou 
prego que ajusta o mercado). 
quantidade de moeda real: a quantidade de mo- 
eda nominal dividida pelo nivel de pregos agrega- 
do; de modo equivalente, a quantidade de moeda 
ajustada pelo poder de compra de uma unidade 
monetaria. 

quantidade demandada: a quantidade efetiva de 
um bem ou servigo que os consumidores estao 
dispostos a comprar a algum prego especifico. 
quantidade ofertada: a quantidade efetiva de um 
bem ou servigo que os vendedores estao dispostos 
a vender a um prego especifico. 
quantidade otima: o nivel de atividade que gera 
a maximo possivel de ganho total liquido. 
quantidade socialmente otima de poluigao: a 
quantidade de poluigao que a sociedade escolhe- 
ria se todos os custos e beneficios da poluigao 
fossem plenamente contabilizados. 
quase-moeda: um ativo financeiro que nao pode 
ser usado diretamente como meio de troca, mas 
que pode ser rapidamente convertido em dinheiro 
vivo ou deposito em conta corrente. 
real: refere-se a uma medida ou quantidade que 
nao foi ajustada para levar em conta as mudangas 
de pregos ao longo do tempo, 
receita marginal: a variagao na receita total rece- 
bida pela firma por vender uma unidade adidonal 
de produto. 

receita total: valor total das vendas de um bem 
(o prego do bem multiplicado pela quantidade 
vendida). 

recessao: um periodo em que o produto e o em- 
prego estao caindo. 

recurso comum: recurso que e nao-excludente e ri¬ 
val no consumo. 

recurso: qualquer coisa, como terra, trabalho e 
capital, que pode ser usada para produzir uma 
outra coisa; inclui recursos naturais (do meio 
ambiente fisico) e recursos humanos (trabalho, 
habilidade, inteligencia). 
recursos desperdigados: uma forma de ineficien- 
cia; os consumidores desperdigam recursos quan¬ 
do eles tem de gastar dinheiro e dedicar esforgos 
para lidar com a escassez causada por um teto 
para pregos. 

redistribuigao de renda: um movimento na renda 
como, por exemplo, receita de impostos sobre os 


ricos que e usada para dar assistencia aos que es¬ 
tao em pior situagao. 

regime cambial: regra que determina a poLitica 
economica de um pais em relagao a taxa de cam- 
bio. 

regra da alocagao otima de tempo: um individuo 
deveria alocar tempo de tal modo que a utilidade 
marginal de uma hora gasta trabalhando seja 
igual a utilidade marginal de uma hora adidonal 
de lazer. 

regra de politica monetaria: uma formula que 
determina as agoes do banco central, 
regra do consumo otimo: quando um consumidor 
maximiza utilidade, a utilidade marginal por uni¬ 
dade de moeda gasta e a mesma para todos os 
bens e servigos no pacote de consumo. 
regra do prego relativo: no pacote de consumo 
otimo, a taxa marginal de substituigao de um bem 
por outro e igual a seus pregos relativos. 
regra do produto otimo de uma firma tomadora 
de prego: o lucro de uma firma tomadora de prego 
e maximizado ao produzir a quantidade de produ¬ 
to em que o custo marginal da ultima unidade pro- 
duzida e igual ao seu prego de mercado. 
regra do produto otimo: o lucro e maximizado 
quando se produz a quantidade de produto em 
que o custo marginal da ultima unidade produzida 
e igual a sua receita marginal. 
regra dos 70: formula que diz que o tempo que 
uma variavel em crescimento a uma dada taxa 
anual leva para dobrar seu valor e aproxima- 
damente 70, dividido pela taxa de crescimento 
anual da variavel. 

regulamentagao de prego: uma limitagao que o 

governo impoe para o prego que um monopolista 

tem permissao de cobrar. 

relagao causal: a relagao entre duas variaveis em 

que o valor que assume uma variavel influencia ou 

determina diretamente o valor que assume a outra 

variavel. 

relagao divida-PIB: divida publica como propor- 
gao do PIB, frequentemente usada como indica- 
dor da capacidade de um governo pagar suas di- 
vidas. 

relagao linear: relagao entre duas variaveis em 
que a inclinagao e constante e que, por conse- 
guinte, e representada em um grafico por uma 
curva que e uma linha reta. 
relagao nao linear: a relagao entre duas variaveis 
em que a inclinagao nao e constante e por isso e 
representada em um grafico por uma curva que 
nao e uma linha reta. 

relagao negativa: uma relagao entre duas varia¬ 
veis em que o aumento no valor de uma das varia¬ 
veis e associado com um decrescimo no valor da 
outra variavel. E descrita por uma curva que tem 
inclinagao para baixo da esquerda para a direita. 
relagao positiva: uma relagao entre duas varia¬ 
veis em que um aumento no valor de uma variavel 
e associado com o aumento no valor da outra va¬ 
riavel. E descrito por uma curva que tem inclina¬ 
gao para cima da esquerda para direita. 
renda de cota: diferenga entre o prego de deman- 
da e o prego de oferta no limite da cota; esta dife¬ 
renga, o ganho que e obtido por quern tem a licen- 
ga para a cota, e igual ao prego de mercado da li- 
cenga quando tal licenga e comercializada. 
renda disponivel: renda mais transferencias go- 
vernamentais menos impostos; a quantia total da 
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renda disponivel que as familias podem usar para 
consumo e poupanga. 

reputagao: prestigio de longo prazo junto ao pu¬ 
blico que serve para assegurar outros de que nao 
esta sendo escondida alguma informagao privile- 
giada; e um ativo valioso quando se trata de en- 
frentar a selegao adverse. 
reserva (percentual de): a fragao dos depositos 
que um banco mantem como reserva. Nos Estados 
Unidos, bem como em outros parses, a reserva mi¬ 
nima compulsoria e fixada pelo banco central, 
reserva de valor: um ativo que representa uma 
maneira de manter poder de compra ao longo do 
tempo. Em uma economia que funciona bem, a 
moeda e um dos ativos que desempenha este pa- 
pel. 

reservas bancarias: moeda mantida pelos bancos 
em seus cofres mais seus depositos no Banco Cen¬ 
tral. 

reservas cambiais: estoques de moeda estrangei- 
ra que os governos mantem a fim de comprar sua 
propria moeda no mercado de cambio. 
reservas compulsorias: regras do banco central 
que determinam a taxa de reserva minima de um 
banco. Para depositos em conta corrente nos 
Estados Unidos, a reserva minima obrigatoria fi¬ 
xada pelo Fed e de 10%. 
reservas excedentes: reservas bancarias acima 
das reservas exigidas por lei ou regulagao. 
restrigao orgamentaria: o custo de um pacote de 
consumo do consumidor nao pode exceder a renda 
total desse consumidor. 

retornos de escala constantes: ambito da produ¬ 
gao em que o custo total medio de longo prazo per- 
manece constante a medida que a produgao au¬ 
menta. 

retornos decrescentes ao capital fisico: proprie¬ 
dade de uma fungao de produgao agregada segun- 
do a qual cada aumento adidonal na quantidade 
de capital fisico mantidos fixos a quantidade de 
capital humano e o estado da tecnologia, leva a 
um aumento menor na produtividade. 
retornos decrescentes de um insumo: o efeito 
observado de que quando aumenta a quantidade 
de um insumo, mantidos fixos todos os demais, o 
produto marginal daquele insumo declina. 
retroalimentagao positiva (feedback); coloca- 
do de forma simples, o sucesso gera sucesso, o 
fracasso gera fracasso; esse efeito se verifica 
com bens que estao sujeitos a externalidades de 
rede. 

riqueza (de uma familia): valor da poupanga acu- 
mulada. 

risco financeiro: incerteza sobre resultados futu¬ 
res que envolve perdas e ganhos financeiros; in¬ 
certeza sobre resultados monetarios. 
risco moral (ou risco comportamental): situagao 
que pode ocorrer quando um individuo sabe mais 
sobre as implicagoes de suas proprias agoes do 
que as outras pessoas. Isso leva a uma distorgao 
dos incentivos para tomar cuidados ou para fazer 
um esforgo, sobretudo quando o custo de nao to¬ 
mar cuidado ou de nao fazer o esforgo e incorrido 
pelos outros. 

risco: incerteza sobre resultados. 

rival no consumo: quando se refere a um bem, 

significa que uma unidade desse bem nao pode 

ser consumida por mais de uma pessoa ao mesmo 

tempo. 
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salario rrrinimo: um piso legal para o nivel de sa¬ 
larios. 0 salario e o prego de mercado do trabalho. 
salario nominal: o montante em moeda pago 
como salario. 

salarios de eficiencia: salarios que empregadores 
estabelecem acima do salario de equilfbrio como 
incentivo para um desempenho melhor. 
salarios rigidos: refere-se a uma situagao em que 
os empregadores sao lentos para mudar os niveis 
de salarios diante de excedente ou escassez de 
mao-de-obra. 

selegao adversa: e o que se da quando uma pes- 
soa sabe mais que as outras sobre como sao as 
coisas. 0 problema da selegao adversa pode levar 
a problemas de mercado: informagao privilegiada 
leva compradores a esperar problemas ocultos em 
itens oferecidos em liquidagoes, o que provoca 
pregos baixos, fazendo com que os melhores itens 
fiquem fora do mercado. 

sinal economico: qualquer informagao que aju- 
da as pessoas a tomar decisoes economicas me¬ 
lhores. 

sinalizar: tomar medidas para estabelecer credi- 
bilidade a despeito de ter informagao privilegiada; 
um forma de reduzir a selegao adversa. 
sindicatos: organizagoes de trabalhadores que le- 
vam a cabo negociagoes coletivas para elevar sa¬ 
larios e melhorar as condigoes de trabalho de seus 
membros. 

subemprego: o numero de pessoas que trabalham 
durante uma recessao, mas recebem salarios me- 
nores do que receberiam durante uma expansao, 
devido ao menor numero de horas trabalhadas ou 
menor remuneragao, ou ambas as coisas. 
subsidio pigouviano: pagamento destinado a en- 
corajar atividades que geram beneficios externos. 
substitutos perfeitos: bens para os quais as cur- 
vas de indiferenga sao linhas retas; a taxa marginal 
de substituigao e constante, nao importa qual seja 
a quantidade de cada um dos bens consumida. 
substitutos: dois bens sao substitutos quando a 
demanda de um cai quando cai o prego do outro. 
superavit orgamentario: diferenga entre receita 
fiscal liquida e gastos governamentais quando a 
receita de impostos excede o gasto publico: a 
poupanga do governo na forma de um superavit 
orgamentario e uma contribuigao positiva a pou¬ 
panga nacional. 

tabela de demanda: uma lista ou tabela mostran- 
do a relagao entre prego e quantidade de um bem 
que os consumidores comprariam. 
tabela de oferta: uma lista ou tabela mostrando a 
relagao entre prego e quantidade de um bem ou 
servigo a ser suprido aos consumidores. 
tarifa aduaneira: imposto cobrado sobre importa- 
p oes. 

taxa de arrendamento: o custo, implicito ou ex- 
plicito, de usar uma unidade de terra ou de capital 
por um dado periodo. 

taxa de cambio: o prego de uma moeda em termos 
de outra, determinado no mercado de cambio. A taxa 
de cambio nominal nao esta ajustada pelas diferen- 
gas internacionais nos niveis de pregos; a taxa de 
cambio real e ajustada segundo essas diferengas. 
taxa de cambio de equilibrio: a taxa de cambio a 
qual a quantidade de moeda demandada no mer¬ 
cado de cambio e igual a quantidade ofertada. 
taxa de cambio fixa: um regime cambial em que o 
governo mantem o valor da taxa de cambio em rela¬ 


gao a outra moeda em uma certa meta ou perto dela. 
taxa de cambio flutuante: regime cambial em 
que o governo deixa a taxa de cambio mover-se 
para onde o mercado a leve. 
taxa de cambio real: a taxa de cambio ajustada 
pelas diferengas internacionais nos niveis de pre¬ 
gos agregados. 

taxa de desemprego que mantem estavel a in¬ 
flagao (NAIRU): a taxa de desemprego a qual, 
tudo o mais mantido constante, a inflagao nao 
muda ao longo do tempo, 
taxa de desemprego: a percentagem do numero 
total de pessoas na forga de trabalho que estao 
desempregadas. Calcula-se como taxa de desem¬ 
prego = desemprego/(desemprego + emprego). 
taxa de inflagao: a mudanga percentual por ano 
no indice de pregos, tipicamente o indice de pre¬ 
gos ao consumidor. A taxa de inflagao e positiva 
quando o nivel de pregos agregado esta subindo 
(inflagao) e negativa quando o nivel de pregos 
esta caindo ( deflagao ). 

taxa de inflagao esperada: a taxa de inflagao que 
empregadores e trabalhadores esperam no futuro 
proximo. 

taxa de juro de curto prazo: a taxa de juro sobre 
ativos financeiros que tern maturidade em um 
prazo de seis meses ou menos. 
taxa de juro de longo prazo: a taxa de juros so¬ 
bre ativos financeiros que tern maturidade no pra¬ 
zo de alguns anos. 

taxa de juro nominal: a taxa de juro sem levar em 
conta a inflagao. 

taxa de juro real: a taxa de juro ajustada pela in¬ 
flagao, igual a taxa dejuro nominal menos a taxa 
de inflagao. 

taxa de juro: prego cobrado pelos credores aos 
devedores pelo uso de suas poupangas durante um 
ano, calculado como uma percentagem sobre o 
total do emprestimo tornado, 
taxa de juros no mercado interbancario: a taxa 
de juros a qual os bancos com falta de reservas 
podem tomar emprestado de outros bancos com 
reservas excedentes. Ela e determinada pelo mer¬ 
cado interbancario. 

taxa de pobreza: a percentagem da populagao 
que vive abaixo da linha de pobreza. 
taxa de redesconto: a taxa de juros que o banco 
central cobra por emprestar aos bancos que preci- 
sam completar suas reservas compulsorias. 
taxa de retorno (de um projeto de investimento): 
o lucro ganho com um projeto de investimento 
expresso como percentagem do seu custo. 
taxa marginal de imposto de renda: o imposto 
de renda adicional que tern de ser pago em decor- 
rencia de um dolar (ou outra unidade de moeda) 
adicional de renda. 

taxa marginal de substituigao decrescente: o 

principio de que quanto mais de um bem seja con- 
sumido em proporgao a um outro, menos do se¬ 
gundo bem o consumidor esta disposto a trocar 
por mais uma unidade do primeiro bem. 
taxa marginal de substituigao: a razao entre a 
utilidade marginal de um bem e a utilidade margi¬ 
nal de outro. 

taxa media de imposto de renda: imposto de 
renda como proporgao da renda. 
taxa natural de desemprego: a taxa de desempre¬ 
go normal que surge do desemprego frictional e do 
desemprego estrutural. A taxa de desemprego que 


de fato ocorre flutua em torno da taxa natural, 
tecnologia: meios tecnicos para a produgao de 
bens e servigos. 

teorema de Coase: a proposigao de que, mesmo na 
presenga de extemalidades, uma economia pode 
sempre alcangar uma solugao efitiente desde que os 
custos de transagao sejam suficientemente baixos. 
teorema do eleitor mediano: a proposigao de 
que em uma eleigao que se decide por maioria 
para votar o alcance de uma dada medida de poli- 
tica, as politicas que de fato vao se aplicar refleti- 
rao a preferencia do eleitor mediano, aquele bem 
no centra do espectro que vai dos extremes de di- 
reita ate de esquerda. 

teoria da distribuigao de renda segundo a pro- 

dutividade marginal: a proposigao de que cada 

fator de produpdo e remunerado segundo o valor 

de equilibrio do produto marginal. 

teoria do ciclo economico real: teoria do ticlo 

economico que afirma que as flutuagoes na taxa 

de crescimento da produtividade total de fator sao 

a causa do ciclo economico. 

teoria dos jogos: estudo do comportamento em 

situagoes de interdependence. Usado para expli- 

car o comportamento de um oligopolio. 

teste de qualificagao: checar se a pessoa, por sua 

renda, esta qualificada a receber de certos progra- 

mas sociais do governo. 

tomada de emprestimos pelo governo: fundos 
que o governo toma emprestado no mercado fi- 
nanceiro. 

"toma-la-da-ca": em teoria dos jogos, uma estra- 
tegia em que os parceiros comegam cooperando e 
depois cada parceiro repete a agao do outro par- 
ceiro na rodada anterior, 
trabalhadores desencorajados: pessoas com ca- 
pacidade de trabalho que nao estao trabalhando 
porque desistiram de procurar emprego, pois 
acham que nao ha empregos disponiveis. 
trade-off entre eqijidade e eficiencia: a dinami- 
ca segundo a qual um sistema tributario bem for- 
mulado so pode tornar-se mais eficiente se ele se 
tornar menos justo (equitativo), e vice-versa. 
trade-off: comparagao entre custos e beneficios; 
a quantidade de um bem que e necessario sacrifi- 
car para obter mais de outro bem. 
transferencias em especie: bens ou servigos es- 
pecificos (tais como cesta basica ou vale refeigao) 
fornecidos pelo governo a familias pobres. 
transferencias governamentais: pagamentos do 
governo aos individuos, para os quais nao e forne- 
cido em retorno nenhum bem ou servigo. 
truncada: cortada; em um eixo truncado, uma 
parte do ambito dos valores sao omitidos, normal- 
mente para economizar espago. 
um util: uma unidade de utilidade. 
unidade de conta: medida usada para fixar pregos 
e fazer calculos economicos. 
utilidade (de um consumidor): medida da satisfa- 
gao que um individuo alcanga ao consumir bens e 
servigos. 

utilidade esperada: o valor esperado de utilidade 
total, dada a incerteza sobre resultados. 
utilidade marginal por dolar: a utilidade adicio¬ 
nal ganha por gastar $1 adicional em um bem ou 
servigo. 

utilidade marginal: mudanga na utilidade total 
provocada por consumir uma unidade adicional de 
um bem ou servigo. 
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valor absoluto: valor de um numero sem que se 
considere o sinal positivo ou negativo. 
valor agregado (de um produtor): o valor das 
vendas menos o valor das compras de insumos. 
valor de equilibrio do produto marginal: o valor 
adicional produzido pela ultima unidade de um fator 
empregado no mercado defatores em seu conjunto. 
valor do produto marginal: o valor do produto 
extra produzido por uma unidade extra de um 
dado fator, tal como trabalho. 
valor esperado: com referenda a uma variavel 
aieatoria, e a media ponderada de todas as varia- 
veis possiveis; a ponderagao de cada valor possi- 
vel corresponde a probabilidade daquele valor, 
valor presente liquido: valor presente dos benefi- 
cios correntes e futuros menos o valor presente 
dos custos presentes e futuros. 
valor presente: quantidade de dinheiro necessa- 


ria no presente momenta para que, a atual taxa de 
juros, se obtenha uma dada soma de dinheiro em 
uma data futura esperificada. 
valorizagao: um aumento no valor de uma moeda 
que e determinado em um regime de taxa de cam- 
bio fixa. 

vantagem absoluta: a vantagem absoluta de 
quern tern a capacidade de produzir um bem com 
mais eficiencia - a um custo menor em termos dos 
recursos usados - do que outros produtores. 
vantagem comparativa: vantagem obtida por um 
individuo ou uma nagao quando consegue produ¬ 
zir um bem a um custo de oportunidade mais baixo 
que o dos outros. 

variavel aieatoria: uma variavel com valor futuro 
incerto. 

variavel dependente: a variavel que e determina- 
da em uma relagao causal. 


variavel independente: a variavel determinante 
em uma relagao causal. 

variavel omitida: variavel nao observada que 
atraves de sua influencia sobre outras variaveis 
cria a aparencia erronea de uma relagao causal di- 
reta entre essas variaveis. 
variavel: uma quantidade que pode tomar mais 
que um valor. 

velocidade da moeda: PIB nominal dividido pela 
quantidade nominal de moeda; uma medida de 
quantas vezes uma unidade de moeda e gasta du¬ 
rante um ano. 

virada repentina do mercado: um rapido aumen¬ 
to no tamanho de rede que ocorre quando a re- 
tro-alimentagao (feedback) positiva devida as ex- 
ternalidades de rede leva os consumidores a mudar 
subitamente para um de dois bens ou uma de duas 
tecnologias que estao competindo. 
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